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CASO WICADE 2026"

1. A Republica de Maracana (“Maracand”) é um pais com proximidade geografica e
historica com o Brasil. Em matéria concorrencial, criou sua Lei de Defesa da
Concorréncia de Maracand ("LDCM") com base na Lei Federal Brasileira n.
12.529/2011% sendo o M-Cade, Autoridade Antitruste de Maracani, o oOrgio
responsavel pela sua aplicacdo, com estrutura analoga a do Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica ("Cade").

2. Maracana é reconhecido mundialmente pela paixao de seus cidadaos pelo futebol. O
pais é seis vezes campedo da Copa do Mundo organizada pela Confederacdo
Internacional de Futebol ("CIF") e, em 2026, sediara pela segunda vez o torneio. A
proximidade da Copa do Mundo 2026 transformou o futebol maracanaense no centro
das atencdes econémicas, com receitas anuais da modalidade alcangando cerca de M$
12 bilhdes (doze bilhdes de maracas, a moeda local) entre bilheteria, patrocinios,
direitos de transmissio e merchandising — montante que corresponde a
aproximadamente 10% do PIB do pais.

3. Registre-se uma particularidade local: em Maracana, o futebol profissional é disputado
por atletas homens, ao passo que a gestdo dos clubes e as comissoes técnicas —
treinadores e demais membros da equipe técnica — é composta por mulheres.

4. O futebol profissional de Maracand é organizado em torno da Liga Profissional de

Maracana ("LPM"), entidade privada responsavel pela organizacdo do futebol
profissional de primeira divisdo do pais. A competicdo de primeira divisao organizada
pela LPM denomina-se Campeonato Maracanaense, disputado anualmente por 20
clubes. Abaixo do Campeonato Maracanaense existem a Segunda e Terceira Divisoes,
com sistema de promoc¢do e rebaixamento. Nos ultimos anos, os principais clubes
converteram-se em Sociedades Andnimas do Futebol ("SAFs"), nos termos da Lei
Federal Brasileira n. 5.798/2020, incorporada integralmente na legislacao de
Maracand, com o objetivo de profissionalizar a gestdo e atrair investimentos privados
(“Lei das SAFs de Maracanad”).

5. A LPM é entidade associativa de direito privado, sem fins lucrativos, criada em 2018 e
composta exclusivamente pelos 20 clubes do Campeonato Maracanaense. Cabe-lhe
organizar o calendario e o regulamento esportivo, negociar coletivamente os direitos
de transmissao, gerir as receitas compartilhadas e definir normas de governanca sobre
a contratacdo e a remuneracdo de atletas e de membros de comissdao técnica. Cada
clube possui um voto na Assembleia Geral, com deliberagdes por maioria simples.
Entre os clubes destacam-se o Atlético Vestager, de maior torcida e pentacampedo
entre 2017 e 2021; o Khan Esporte Clube, tetracampedo nacional; e o Fox FC, clube de
expressao regional com forte programa de base.

! Trata-se de caso ficticio elaborado exclusivamente para uso na competicio WiCade 2026. Eventuais semelhancas
com pessoas e fatos sdo mera coincidéncia. Colaboraram para a redacdo deste caso Ana Beatriz Ferreira, Flavia
Couto, Giovana Porto, ]éssica Caieiro, Lorena Nisiyama, Marcela Mattiuzzo, Mariana Trota e Samella Gongalves.

? Para fins de resolucdo do presente caso, considerar que as leis, normas e resolucdes de Maracana tém
equivaléncia com as da Republica Federativa do Brasil.
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6. A Comissao do Senado de Maracana para o Esporte e Mercado de Trabalho ("Cosen") é
orgdo permanente do Senado, criado em 2023 para fiscalizar as condi¢des de trabalho
e de concorréncia no setor esportivo profissional. A Cosen possui legitimidade para
apresentar representacdes perante o M-Cade, nos termos do art. 14 da LDCM.

7. Em 2021, o Fox FC foi adquirido pelo Grupo Farina Global Investments LLC ("Grupo
Farina"), fundo de investimento sediado no exterior, por M$ 2 bilhdes correspondentes
a 90% das suas agOes, em opera¢do aprovada sem restricoes pelo M-Cade. Logo em
seguida, o clube passou a contratar atletas de renome internacional e a oferecer
salarios muito acima da média até entdo observada no mercado: na temporada 2022,
sua folha alcancou M$ 480 milhdes anuais, cerca de trés vezes a média dos demais
clubes — fendmeno apelidado pela imprensa de "inflacao do futebol Maracanaense".

8. Em reunido extraordinaria realizada em 15.3.2022, sob a presidéncia da Sra. Rose
Harbour, entdo presidente da LPM e do Atlético Vestager, a Liga aprovou, por 16 votos a
4 (entre os contrarios, o Fox FC), quatro instrumentos normativos voltados, segundo a
LPM, ao equilibrio competitivo e a sustentabilidade financeira dos clubes: o Resaf, o
SAT, o Proet e o Retral.

9. O Regulamento de Sustentabilidade Financeira ("Resaf"), vigente a partir da
temporada 2023, limita os gastos de cada clube com a folha de atletas a 60% de sua
receita bruta anual, sob pena de san¢des progressivas aos clubes — multa, vedac¢do de
registro de novos atletas e deducdo de pontos. A LPM o justifica essa medida pelana
preservacao do equilibrio competitivo e da satide financeira dos clubes.

10.0 Sistema de Alocacdo de Talentos ("SAT"), vigente a partir de janeiro de 2024,
substitui a livre negociacdo dos primeiros contratos dos jovens atletas das categorias
de base por um draft: uma vez por ano, em rodadas sucessivas, os 20 clubes escolhem
atletas de uma lista inica de elegiveis, na ordem inversa a classificacdo da temporada
anterior — o clube de pior desempenho escolhe primeiro e o campedo, por ultimo —,
cabendo a cada clube uma escolha por rodada. O atleta selecionado recebe salario-base
tabelado, sem possibilidade de negociacdo individual nos dois primeiros anos, e, caso
recuse a oferta do clube que o escolheu. O atleta que recusa a oferta fica impedido de
assinar com qualquer outro clube da LPM por um ano. Segundo dados da Cosen, o
salario médio no primeiro contrato profissional caiu de M$ 45 mil entre 2021 e 2023
para M$ 21 mil mensais entre 2024 e 2026.

11. O Protocolo de Estabilidade Técnica ("Proet") impede a transferéncia de treinadores e
demais membros de comissdo técnica entre clubes da LPM durante a temporada, salvo
mediante multa de 200% da remuneracdo anual que o profissional recebia no seu
ultimo vinculo empregaticio, devida inclusive nos casos de demissdo sem justa causa. O
caso da treinadora Fiona Ribera — demitida pelo Khan Esporte Clube e impedida de
ser contratada pelo Atlético Vestager em razdo da multa de M$ 1,2 milhdo — ilustra o
efeito restritivo da medida.

12.0 Regulamento de Transferéncias da Liga ("Retral"), vigente a partir de janeiro de
2023, instituiu a Taxa de Transferéncia Obrigatoria ("TTO"), equivalente a 150% da
remuneracao relativa aos meses restantes do contrato e devida independentemente de
quem deu causa a rescisdo, bem como o Certificado de Transferéncia da LPM ("CTL"),
sem o qual o atleta ndo pode ser registrado. No caso de Rodrigo Matias, que rescindiu o
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contrato apds trés meses de salarios atrasados, a TTO de M$ 4,8 milhdes e o risco de
bloqueio do CTL inviabilizaram sua contratagdo pelo Fox FC.

13. Entre 2024 e 2025, diante de reclamacoes de atletas e de comissado técnica sobre queda
de salarios e bloqueio de transferéncias, a Cosen realizou audiéncias publicas e
levantou dados de remuneracdo e mobilidade no setor. Concluindo que tais efeitos
decorreram de regras adotadas de forma coordenada pelos clubes por meio da LPM
Com base em representacdo da Cosen, a SG/M-Cade instaurou Processo Administrativo
em face da LPM para apurar a licitude do Resaf, do SAT, do Proet e do Retral a luz da
LDCM.

14. Durante a instrucao, a Superintendéncia-Geral do M-Cade (“SG/M-Cade”) identificou
que o Grupo Farina, controlador do Fox FC, detém participacao societaria indireta de
aproximadamente 25% no Khan Esporte Clube, sem notificacdo ao M-Cade, em
possivel afronta ao art. 4.2, § 32, da Lei das SAFs de Maracana, que veda a qualquer
pessoa deter o controle ou exercer influéncia significativa sobre mais de um clube da
mesma competicdo. O Grupo Farina alega tratar-se de participagdo meramente
financeira.

15.Em 10.3.2026, a Cosen apresentou Representacdo a SG/M-Cade contra a LPM,
sustentando que o Resaf, o SAT, o Proet e o Retral configuram, respectivamente, fixagcdo
horizontal de remuneracao (wage-fixing), acordo de ndo contratacdo (no-poach),
clausula de ndo competi¢cdo anticompetitiva e regras de transferéncia anticompetitivas,
enquadraveis no art. 36 da LDCM, na medida em que os 20 clubes atuariam de forma
coordenada, por meio da LPM, como um monopsénio no mercado de trabalho
esportivo.

16.0 Fox FC peticionou nos autos, requerendo admissdo como terceiro interessado,
aderindo parcialmente a representacio da Cosen. Concluida a instruciao pela
SG/M-Cade, o Processo Administrativo foi remetido ao Tribunal do M-Cade para
julgamento.

17. As equipes devem apresentar:

(1) memoriais pela Representada LPM, defendendo junto ao Tribunal do M-Cade a
licitude das condutas investigadas, com consequente arquivamento do caso;

(i) memoriais pela Representante Cosen, requerendo ao Tribunal do M-Cade a
condenacdo das Representadas.

18. As equipes terdo oportunidade de sustentar oralmente seus argumentos perante o
Tribunal da Autoridade Antitruste de Maracana pelo tempo regimental de 30 (trinta)
minutos, nos termos do edital da competicdo. E vedado as equipes apresentar fatos (e
anexos referentes a eles) novos, ou seja, que ndo constem do presente documento.




NOTA TECNICA
SG/M-Cade
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Republica Federativa de Maracana
Conselho Administrativo de Defesa Economica de Maracana - M-Cade

Avenida dos Campedes, 10, Maracana

Nota Técnican.1/2026 Processo Administrativo n. 08700.001234/20256-00

Representante: Comissao do Senado de Maracana para o Esporte e Mercado de Trabalho
("Cosen")

Advogado: Tiago Pelé da Silva
Representada: Liga Profissional de Maracana ("LPM")

Advogada: Helena Beckenbauer

EMENTA: Processo Administrativo. Representacao por
infracio contra a ordem econémica. Mercado de
trabalho de atletas profissionais de futebol e de
profissionais de comissdo técnica. Regulamento de
Sustentabilidade Financeira (teto salarial). Sistema de
Alocacdo de Talentos (draft). Protocolo de Estabilidade
Técnica (clausula de nido competicido). Regulamento de
Transferéncias da Liga (regras de transferéncia).
Alegacao de fixacao horizontal de remuneracdo, de
acordo de nido contratacdo (no-poach) e de restricao a
mobilidade profissional. Condutas passiveis de
enquadramento no art. 36, capute § 3¢, incisos I, II, Il e
IX, da Lei de Defesa da Concorréncia de Maracana.
Sugestao de arquivamento quanto ao teto salarial, ao
draft e as regras de transferéncia, e de condenacio
quanto a clausula de ndo competicao.

L. RESUMO

1. Trata-se de Processo Administrativo instaurado a partir de Representacao apresentada
pela Comissao do Senado de Maracana para o Esporte e Mercado de Trabalho ("Cosen")
em face da Liga Profissional de Maracana ("LPM"), na qual se alega que quatro
instrumentos normativos aprovados pela Liga — o Regulamento de Sustentabilidade
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Financeira ("Resaf"), o Sistema de Alocagcdo de Talentos ("SAT"), o Protocolo de
Estabilidade Técnica ("Proet") e o Regulamento de Transferéncias da Liga ("Retral") —
configurariam, respectivamente, fixacdo horizontal de remuneracdo (wage-fixing),
acordo de ndo contratacdo (no-poach), clausula de nao competicdo e regras de
transferéncia anticompetitivas, em prejuizo do mercado de trabalho de atletas
profissionais e de membros de comissao técnica.

2. Apdbs o recebimento da Representacdo, esta Superintendéncia-Geral ("SG/M-Cade")
procedeu a instrugdo do feito, expedindo oficios aos clubes integrantes da LPM, a Cosen,
a entidades representativas do setor e a atletas.

3. Concluida a instrucao, esta SG/M-Cade entendeu que as condutas devem ser examinadas
sob a regra da razdo e que apenas o Proet se revela, no caso concreto, incompativel com
a ordem econOmica. Por essa razdo, recomenda-se o arquivamento da Representacao
quanto ao Resaf, ao SAT e ao Retral — este dltimo com ressalva — e a condenagdo da
LPM quanto ao Proet, nos termos detalhados na presente Nota Técnica.

1. RELATORIO

4. O futebol profissional de Maracana é organizado em torno da LPM, entidade privada
responsavel pela organizacdo do futebol profissional de primeira divisdo do pais. A
competicdo de primeira divisdo organizada pela LPM denomina-se Campeonato
Maracanaense, disputado anualmente por 20 clubes. Abaixo do Campeonato
Maracanaense existem a Segunda e Terceira Divisdes, com sistema de promocgao e
rebaixamento. Nos ultimos anos, os principais clubes converteram-se em Sociedades
Anodnimas do Futebol ("SAFs"), nos termos da Lei Federal Brasileira n. 5.798/2020,
incorporada integralmente na legislacao de Maracand, com o objetivo de profissionalizar
a gestao e atrair investimentos privados (“Lei das SAFs de Maracand”).

5. Especificamente, a LPM é uma entidade associativa de direito privado, sem fins
lucrativos, criada em 2018 e composta exclusivamente pelos 20 clubes do Campeonato
Maracanaense. A LPM é responsavel por: (i) organizar o calendario e o regulamento
esportivo do Campeonato Maracanaense; (ii) negociar coletivamente os direitos de
transmissao; (iii) gerir receitas compartilhadas entre os clubes; e (iv) definir normas de
governanca, incluindo regras sobre contratacao e remuneracdo de atletas e membros de
comissdes técnicas. Cada clube possui um voto na Assembleia Geral da LPM, cujas
deliberagdes se ddo por maioria simples.

6. Entre os clubes da LPM, destacam-se: (i) o Atlético Vestager, clube centenario e detentor
da maior torcida do pais, pentacampedo consecutivo do Campeonato Maracanaense
entre 2017 e 2021; (ii) o Khan Esporte Clube, tradicional rival do Atlético Vestager e
tetracampedo nacional; e (iii) o Fox FC, clube de expressao regional com forte programa
de formacgao de base, clube que disputava a segunda divisdo até 2019. Entre os demais
clubes da LPM figuram ainda o Teresa Sport Club, o Associacao Atletismo Margarete e o
Unido Esportiva de Maracand, todos fundados nas ultimas trés décadas e integrantes do
grupo de 16 dos 20 clubes que votaram favoravelmente as regras da LPM.
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7. A Comissdo do Senado de Maracana para o Esporte e Mercado de Trabalho ("Cosen") é
orgao permanente do Senado Federal de Maracan3, criada em 2023 com atribuicao de
fiscalizar as condicoes de trabalho e concorréncia no setor esportivo profissional do
pais. A Cosen possui legitimidade legal para apresentar representacdes perante o
M-Cade, nos termos do art. 14 da LDCM, que confere a drgdos legislativos essa
prerrogativa quando verificadas possiveis infracdes a ordem econdmica de interesse
publico relevante.

II.1. Instrumentos normativos da LPM

8. Em 2021, o Fox FC foi adquirido pelo Grupo Farina Global Investments LLC ("Grupo
Farina"), fundo de investimento sediado no exterior com atua¢do no mercado esportivo
global. O Grupo Farina adquiriu 90% das ag¢des do Fox FC por M$ 2 bilhdes, anunciando
publicamente um ambicioso plano de transformar o clube em um dos mais competitivos
do pais. A operacdo foi devidamente notificada ao M-Cade, que a aprovou sem restricdes
(Ato de Concentragdo n.2 328938721/2021-01).

9. Imediatamente apds a aquisicao, o Fox FC passou a contratar jogadores de renome
internacional, oferecendo salarios significativamente superiores a média da LPM. Na
temporada 2022, sua folha salarial alcangou M$ 480 milhGes anuais — trés vezes
superior a média dos demais clubes (M$ 160 milhoes anuais). Esse movimento ficou
conhecido na imprensa esportiva como "a inflagio do futebol maracanaense”, com
outros clubes relatando dificuldades para reter seus melhores atletas e comissoes
técnicas.

10. Em reunido extraordindria da LPM realizada em 15.3.2022, a presidente do Atlético
Vestager e entdao presidente da LPM, Sra. Rose Harbour, apresentou proposta para um
conjunto de regras voltadas ao "equilibrio competitivo e a sustentabilidade financeira
dos clubes", aprovada por 16 votos a favor e 4 contra (incluindo o Fox FC). Foram
aprovados quatro instrumentos normativos — coletivamente referidos como “Pacote de
Sustentabilidade e Governanca”: (i) o Regulamento de Sustentabilidade Financeira
("Resaf"); (ii) o Sistema de Alocacdo de Talentos ("SAT"); (iii) o Protocolo de
Estabilidade Técnica ("Proet"); e (iv) o Regulamento de Transferéncias da Liga
("Retral").

I1.2 Regulamento de Sustentabilidade Financeira — Resaf (Teto Salarial)

11. O Resaf, com vigéncia a partir da temporada 2023, estabelece um teto salarial que limita
os gastos totais de cada clube com folha de atletas profissionais a 60% de sua receita
bruta anual, aferida com base no exercicio fiscal anterior. O Resaf prevé sangdes
progressivas para os infratores: (i) multa de 10% sobre o valor excedente na primeira
infracao; (ii) proibicdo de registro de novos atletas por uma janela de transferéncias na
segunda infracdo; e (iii) dedu¢do de 6 pontos na classificagdo na terceira infragdo,
cumulada com as sang¢des anteriores.

12.A LPM justificou o Resaf como medida necessaria para: (i) garantir o equilibrio
competitivo entre os clubes, preservando a incerteza dos resultados esportivos; (ii)
assegurar a saude financeira dos clubes, evitando endividamento excessivo; e (iii)
preservar a integridade da competicdo, impedindo que a capacidade financeira de um
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Unico investidor distorca o mérito esportivo. Em entrevista a "Gazeta Esportiva de
Maracana”, a Sra. Harbour declarou: "Sem equilibrio, ndo ha competicio; sem
competicdo, nao ha produto que interesse ao torcedor."

13.0 Fox FC manifestou publicamente sua contrariedade, alegando que o Resaf fora
concebido para limitar sua capacidade de investimento. Mesmo assim, o clube cumpriu
formalmente o Resaf na temporada 2023, ajustando sua folha salarial para M$ 300
milhoes anuais, a maior da LPM.

I1.3 Sistema de Alocacao de Talentos — SAT (Draft)

14.0 SAT, com vigéncia a partir de janeiro de 2024, disciplina a contratacdo de jovens
atletas formados nas categorias de base dos clubes da LPM que encerram o vinculo
formativo ao completar 20 anos de idade. Pelo SAT, esses atletas, ao invés de negociarem
livremente no mercado, sdo submetidos a um sistema de alocagdao no qual os clubes com
pior desempenho na temporada anterior tém prioridade de escolha. Em dezembro de
cada ano, realiza-se o "Draft da LPM", cerimbnia na qual, em rodadas sequenciais, os
clubes selecionam atletas de uma lista de elegiveis.

15.0 atleta selecionado no Draft recebe uma oferta-padrdo definida pela LPM, com
salario-base fixo por categoria: piso de M$ 15 mil mensais para a categoria "revelacdo" e
M$ 30 mil mensais para a categoria "destaque”, sem possibilidade de negociagio
individual de condi¢bes superiores durante os primeiros dois anos de contrato. Apos
esse periodo, o atleta pode negociar livremente sua transferéncia, observada multa
resciséria previamente estipulada no contrato-padrao. Os atletas que recusarem a oferta
do clube que os selecionou ficam impedidos de assinar com qualquer outro clube da
LPM pelo prazo de um ano.

16. Antes da implementacdo do SAT, os jovens atletas negociavam livremente seus
primeiros contratos profissionais. Dados da Cosen indicam que o salario médio no
primeiro contrato profissional era de M$ 45 mil mensais no periodo 2020-2023. Com a
vigéncia do SAT no periodo 2024-2026, esse valor caiu para M$ 21 mil mensais —
reducdo superior a 50%.

I1.4 Protocolo de Estabilidade Técnica — Proet (Clausula de Nao Competicao)

17.0 Proet, igualmente aprovado em 15.3.2022, disciplina a circulacdo de treinadores e
membros de comissdo técnica entre clubes da LPM. Pelo Proet, treinadores, auxiliares
técnicos, preparadores fisicos e analistas de desempenho vinculados a um clube ficam
impedidos de se transferir para outro clube da mesma divisdo durante a vigéncia da
temporada, salvo mediante pagamento de multa compensatéria equivalente a 200% da
remunera¢ao anual do profissional, devida inclusive nos casos de demissao sem justa
causa.

18. Diversos treinadores e preparadores fisicos relataram a Cosen que ficaram sem trabalho
durante meses ap6s serem demitidos por seus clubes, uma vez que nenhum outro clube
estava disposto a arcar com a multa de 200%. O caso mais emblematico envolve a
treinadora Fiona Ribera, demitida pelo Khan Esporte Clube em abril de 2024. O Atlético
Vestager fez proposta de M$ 800 mil anuais a treinadora, mas desistiu ao verificar que
teria de pagar multa de M$ 1,2 milhdo ao Khan Esporte Clube. Fiona Ribera declarou a
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imprensa: "fui demitida, tenho uma proposta excelente, mas o clube que me mandou
embora tem o poder de impedir minha recolocagao. Isso é uma prisao profissional.”

IL.5 Regulamento de Transferéncias da Liga — Retral (Regras de Transferéncia)

19. O Retral, aprovado na mesma reunido de 15.3.2022 e com vigéncia a partir de janeiro de
2023, disciplina as transferéncias de atletas profissionais entre clubes da LPM e entre
clubes da LPM e ligas estrangeiras. O regulamento criou dois mecanismos principais: (i)
a Taxa de Transferéncia Obrigatoéria ("TTO"), devida pelo clube contratante ao clube de
origem e calculada em 150% da remunera¢dao mensal bruta do atleta multiplicada pelos
meses restantes do contrato rescindido, independentemente de quem deu causa a
rescisao; e (ii) o Certificado de Transferéncia da LPM ("CTL"), documento emitido pela
LPM sem o qual o novo clube nao pode registrar o atleta nas competicoes organizadas
pela LPM, condicionado a auséncia de litigios pendentes entre o atleta e o clube de
origem.

20. O efeito pratico do Retral é que, quando um atleta rescinde seu contrato com um clube
da LPM, mesmo por inadimplemento do proéprio clube, como atraso no pagamento de
salarios, o clube contratante se torna solidariamente responsavel pelo pagamento da
TTO e fica impedido de registrar o atleta enquanto a LPM ndo emitir o CTL. A LPM, por
sua vez, condiciona a emissao do CTL a inexisténcia de qualquer disputa formal entre o
atleta e o clube de origem, o que na pratica confere ao clube inadimplente poder de
bloquear indefinidamente a recolocagao do atleta no mercado.

21.0 caso mais emblematico do Retral envolve o atleta Rodrigo Matias, meio-campista do
Atlético Vestager que rescindiu seu contrato em outubro de 2024 apds trés meses de
salarios atrasados, fato incontroverso nos autos, reconhecido pelo proéprio clube.
Rodrigo Matias recebeu proposta do Fox FC no valor de M$ 2,5 milh&es anuais. Contudo,
o Fox FC recusou fechar a contratagdo ao tomar conhecimento de que deveria pagar TTO
de M$ 4,8 milhGes ao Atlético Vestager e que o CTL poderia ser bloqueado pela LPM
enquanto o atleta e o clube negociavam a quitacdo dos salarios atrasados. Em declaracao
a imprensa, o atleta afirmou: "nao recebi meu salario por trés meses, rescindir foi meu
direito. Mas as regras da LPM transformaram isso em uma armadilha: o clube que me
deve pode me impedir de trabalhar em qualquer outro lugar."

I1.6. Participac¢ao cruzada do Grupo Farina

22.Durante a instru¢ao do processo, a SG/M-Cade identificou que o Grupo Farina,
controlador do Fox FC, detém participacdo societaria indireta de aproximadamente 25%
no Khan Esporte Clube, por intermédio de uma cadeia de fundos de investimento
interligados. Até a conclusdo da instrugdo, o Grupo Farina nao havia notificado qualquer
operacdo de aquisicdo de participagdo no Khan Esporte Clube ao M-Cade.

23. A Lei das SAFs de Maracana prevé, em seu art. 4.2, § 3¢, que "é vedado a qualquer pessoa
ou entidade, direta ou indiretamente, deter o controle ou exercer influéncia significativa
sobre mais de um clube participante da mesma competicdo". Questionado pela
SG/M-Cade, o Grupo Farina alegou que sua participacdo no Khan Esporte Clube é
"meramente financeira, sem qualquer ingeréncia na gestao esportiva ou administrativa
do clube".
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24. Embora o fato relativo a participacdo cruzada seja relevante para a andlise do contexto,
as equipes deverdao manter o foco da argumentacao oral e dos memoriais nas condutas
da LPM investigadas no processo administrativo. A questdo da participa¢do cruzada
integra os fatos, mas ndo constitui o objeto central da imputagao.

I1.7. A Representacao e o Processo Administrativo

25.Em 10.3.2026, a Cosen apresentou Representacdo a SG/M-Cade contra a LPM, alegando
que o Resaf, o SAT, o Proet e o Retral configuram, respectivamente, quatro condutas
anticompetitivas autonomas no mercado de trabalho de atletas profissionais e de
membros de comissdes técnicas da LPM, passiveis de enquadramento no art. 36, caput,
incisos [ e IV, e §32, incisos [, I, V e IX, da LDCM: (i) fixacdo horizontal de remuneracgao
(wage-fixing), por meio do Resaf; (ii) acordo de nao-contratacdao entre empregadores
concorrentes (no-poach agreement), por meio do SAT; (iii) clausula de nao competicao
com efeito anticompetitivo (non-compete), por meio do Proet; e (iv) regras de
transferéncia com efeito anticompetitivo (transfer rules), por meio do Retral. A Cosen
argumentou que os 20 clubes da LPM, embora concorrentes entre si na disputa
esportiva, atuam coordenadamente por meio da LPM para fixar condi¢cdes de
remuneracao e restringir a mobilidade de atletas e técnicos, comportando-se como um
monopsonio no mercado de trabalho.

26.Em sintese, a Cosen argumentou que: (i) o Resaf configura wage-fixing: fixacdo
horizontal do preco do trabalho entre empregadores concorrentes, suprimindo
artificialmente os saldrios que os atletas receberiam em ambiente de livre concorréncia
entre os clubes; (ii) o SAT configura no-poach agreement: os clubes, ao imporem
alocacdo compulséria com remuneracdo tabelada e ao vedarem ao atleta que recusa a
oferta de contratar com qualquer outro clube da LPM por um ano, eliminam a
concorréncia entre clubes na contratacdo de jovens atletas, com reducdo salarial
documentada de 53% (de M$ 45 mil para M$ 21 mil mensais); (iii) o Proet configura
non-compete com efeito anticompetitivo: a multa de 200% da remunerag¢ao anual,
devida inclusive ap6s demissdo sem justa causa, cria barreira artificial a mobilidade de
profissionais de comissao técnica equivalente a um acordo de ndo-contratacao entre os
clubes; e (iv) o Retral configura transfer rules anticompetitivas: a TTO e o CTL, ao
imporem responsabilidade solidaria ao clube contratante e ao permitirem que o clube
de origem bloqueie o registro do atleta mesmo nos casos em que ele proprio deu causa a
rescisao, produzem efeito equivalente a um acordo de ndo-contratagdo entre os clubes,
restringindo a mobilidade de atletas profissionais de forma desproporcional e sem
justificativa pro-competitiva suficiente.

27.0 Fox FC peticionou nos autos como terceiro interessado, aderindo parcialmente a
representacao da Cosen. O clube argumentou que as regras da LPM foram concebidas
como instrumento para preservar a hegemonia dos clubes tradicionais e impedir que
novos entrantes com maior capacidade de investimento desafiassem o status quo
esportivo.

III. DIREITO ANTITRUSTE APLICADO AO SETOR ESPORTIVO
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III.1. Caracteristicas do mercado de futebol

28. 0 setor esportivo possui relevancia cultural, social e econémica crescente para a nacao
de Maracana. Para além de todos os beneficios associados a promocado do esporte e ao
desenvolvimento social, o futebol profissional consolidou-se como uma atividade
econdmica de grande expressao, especialmente as vésperas da realizacao da Copa do
Mundo. Atualmente, estima-se que o ecossistema do futebol maracanaense movimenta
aproximadamente M$ 12 bilhdes anuais, refletindo a progressiva monetizagido e
valorizacdo dos ativos associados a atividade esportiva.

29.Esse crescimento decorre de um processo continuo de transformacao institucional e
empresarial do setor. Medidas como a conversao de clubes em Sociedades An6nimas do
Futebol (SAFs), a ampliagdo da participacao de investidores privados e a realizacao de
operagdes societarias de grande porte contribuiram para atrair capital, profissionalizar
a gestao e aumentar a complexidade econdmica da dinamica esportiva.

30.A andlise concorrencial do setor esportivo, contudo, exige atencdo as caracteristicas
particulares dos produtos ofertados. Diferentemente de mercados tradicionais e da
propria légica de concorréncia economica, os players de uma competicdo esportiva ndo
necessariamente se beneficiam do seu dominio sobre o mercado ou da exclusdao de um
rival.

31.Pelo contrario, esse tipo de atividade depende de (i) quantidade minima de
participantes; (ii) concordancia entre os participantes acerca das regras das
competi¢des; (iii) nivel de incerteza, pelos torcedores, acerca das hipdteses de resultado
dos jogos. Essas caracteristicas definem a dindmica do mercado em questao, conhecida
como co-opetitiva, cuja manutencdo depende da cooperacdo entre concorrentes.

32.Além disso, a industria esportiva envolve diferentes mercados integrados e inimeras
fontes de arrecadacdo financeira, a exemplo da venda de produtos e patrocinios, bem
como é mantida por diversos agentes econdomicos (e.g., atletas, clubes, ligas e
patrocinadores). O seu funcionamento depende, ainda, do engajamento dos
consumidores finais - os torcedores -, caracterizados por uma baixa elasticidade.

33. Embora determinado grau de coordenacao entre concorrentes seja inerente a propria
existéncia do produto esportivo, justamente pela cooperacdo dos agentes, os organismos
internacionais e as autoridades concorrenciais tém reconhecido que tais
particularidades ndo afastam a incidéncia do direito antitruste. Nesse sentido, estudos
de organismos internacionais® reconhecem que ligas e associacdes esportivas podem
criar ou refor¢ar poder de mercado, bem como estabelecer restri¢cdes capazes de limitar
a mobilidade de atletas e a rivalidade entre agentes econémicos. Por essa razdo, as
regras que disciplinam a organizacdo das competi¢cdes esportivas constituem objeto
legitimo de escrutinio pelas autoridades de defesa da concorréncia.

* OECD. Competition and Professional Sports: OECD Competition Policy Roundtable Background Note. OECD, 2023.
P. 8. Disponivel em: https://www.oecd.org/daf/competition/competition-and-professional-sports-2023.pdf
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II1.2 Competéncia do M-Cade e incidéncia do direito concorrencial sobre o mercado
esportivo

34. Foi nesse contexto que a Cosen apresentou Representacdo requerendo a apuracdo de
supostas condutas anticompetitivas praticadas pela LPM. Segundo a Representacao,
determinadas regras aprovadas pela entidade configurariam: (i) fixacdo horizontal de
remuneracao; (ii) acordos de ndo-contratacdo entre empregadores concorrentes
(no-poach agreement); (iii) clausulas de ndo competicdo com potencial efeito
anticompetitivo (non-compete clauses); e (iv) regras de transferéncia capazes de
restringir a mobilidade de trabalhadores e a concorréncia entre clubes (transfer
rules).

35. Em sua Resposta ao Oficio n.2 01/2026, a LPM sustentou a incompeténcia do Conselho
Administrativo de Defesa Econdémica de Maracana (“M-Cade”) para examinar atos
relacionados a organizagao do futebol profissional.

36.Com efeito, a existéncia de especificidades econémicas inerentes ao produto esportivo
ndo afasta a incidéncia do direito concorrencial. O reconhecimento de que determinadas
formas de coordenacdo podem ser necessdrias para viabilizar a prépria realizacao das
competicoes ndo implica a concessio de imunidade antitruste as entidades
organizadoras ou aos clubes participantes. Ao contrario, tais peculiaridades demandam
uma andlise cuidadosa acerca da natureza, dos objetivos e dos efeitos das restricdes
adotadas, de modo a distinguir mecanismos legitimos de governanca esportiva de
praticas aptas a restringir indevidamente a concorréncia.

37.Nesse contexto, a atuacdao do M-Cade encontra fundamento ndo apenas na auséncia de
qualquer excecao legal aplicavel ao setor esportivo, mas também na necessidade de
preservar a livre concorréncia nos diversos mercados afetados pela atividade
futebolistica, incluindo os mercados de trabalho, de contratacido de atletas, de
organizacao de competicoes e de exploracdo econdmica das competicoes.

38. No caso concreto, o M-Cade possui competéncia para investigar as condutas descritas,
aluz doart. 36,§ 3¢ da LDCM:

I - acordar, combinar, manipular ou ajustar com concorrente, sob qualquer
forma:

a) os precos de bens ou servigos ofertados individualmente;

b) a produgdo ou a comercializacdo de uma quantidade restrita ou limitada de
bens ou a prestacdo de um nimero, volume ou frequéncia restrita ou limitada
de servicos;

c) a divisao de partes ou segmentos de um mercado atual ou potencial de bens
ou servicos, mediante, dentre outros, a distribuicdo de clientes, fornecedores,
regioes ou periodos;

d) precos, condigdes, vantagens ou abstenc¢do em licitagdo publica;
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Il - promover, obter ou influenciar a ado¢do de conduta comercial uniforme ou
concertada entre concorrentes;

[II - limitar ou impedir o acesso de novas empresas ao mercado;

IV - criar dificuldades a constituicao, ao funcionamento ou ao desenvolvimento
de empresa concorrente ou de fornecedor, adquirente ou financiador de bens
ou servicos (...)".

39. A andlise concorrencial das regras instituidas pela LPM encontra respaldo, ainda, na
experiéncia concorrencial internacional, que ja afastou a tese de que uma liga esportiva
e suas franquias constituiriam uma unica entidade econdmica para fins concorrenciais,
reconhecendo-se que os clubes integrantes de uma liga esportiva permanecem agentes
econdmicos independentes, com interesses proprios e potencialmente divergentes,
mesmo quando atuam por intermédio de uma entidade comum responsavel pela
organizacdo da competicao.

40. Esta SG/M-Cade entende que o precedente é particularmente relevante, pois a existéncia
de quatro votos contrarios na aprova¢do do Pacote de Sustentabilidade e Governanca,
incluindo o voto do Fox FC, consignado expressamente na ata da reunido de 15.3.2022
(Anexo 1), evidencia que os clubes ndo formam uma unidade econdmica homogénea e
que suas preferéncias e interesses divergem de forma materialmente relevante. A
coordenacdo formalizada nos instrumentos aprovados naquela reuniao constitui efetivo
acordo entre concorrentes que ndo pode ser analisado como ato imposto por uma
entidade unica.

41.Vale destacar, ainda, que as condutas ora apuradas nao sdo praticadas exclusivamente
no setor desportivo. Acordos de fixacdo de remuneracdo entre empregadores
concorrentes (wage-fixing) e acordos de nao-contratacdo (no-poach agreements)
constituem categorias contratuais analisadas sob a dtica antitruste em multiplas
jurisdi¢coes, independentemente do setor em que se verificam. O que se observa no
presente caso é que o produto esportivo, além de nado criar imunidade antitruste, possui
caracteristicas proprias que devem ser observadas com cautela por esta Autoridade
para a escolha do seu método de investigacao.

II1.2.1 A posicao da Cosen: regra per se para o Resaf e o SAT

42. A Cosen sustenta que o Resaf e o SAT configuram infracdes per se a ordem econdmica,
insuscetiveis de justificacdo mediante alega¢des pro-competitivas. No plano normativo,
invoca o art. 36, §3.2, inciso |, alinea a, da LDCM, argumentando que a expressao "sob
qualquer forma" abrange acordos de fixacdo do preco do trabalho com a mesma
extensdo com que abrange cartéis de bens e servicos. No plano econémico, apoia-se na
orientacdo conjunta emitida em 2016 pelo Departamento de Justica (DOJ) e pela
Comissdo Federal de Comércio dos Estados Unidos®*, que estabeleceu que acordos de

* ESTADOS UNIDOS. Department of Justice, Antitrust Division; Federal Trade Commission. Antitrust Guidance for
Human Resource Professionals. Washington, D.C., out. 2016. Disponivel em:
https://www.justice.gov/atr/file/903511/dl
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wage-fixing e no-poach entre empregadores concorrentes possuem presun¢ao
automatica de ilegalidade, independentemente do setor econémico envolvido.

43.Segundo a Cosen, independentemente do setor econdmico analisado, deve prevalecer a
natureza da restricdo imposta. Nesse sentido, reconhece que restri¢coes relacionadas a
organizacdo do produto esportivo, como regras de elegibilidade, calendario e formato
das competicdes, poderiam justificar andlise contextualizada. Em contrapartida, as
restricdes ora analisadas, que incidem exclusivamente sobre o mercado de trabalho,
comprimiriam salarios e eliminariam a concorréncia entre empregadores pela
contratacao de trabalhadores. Assim, tratar-se-ia de condutas sem relacao funcional
com a qualidade ou a viabilidade da competicao esportiva e que, por isso, ndo deveriam
se beneficiar do tratamento diferenciado conferido ao produto esportivo.

44.A Cosen argumenta, ainda, que os elementos produzidos durante a instrucao
corroboram essa interpretacdo. A ata da reunido de 15.3.2022 (Anexo I) registra que a
proposta foi submetida a votagdo no mesmo dia em que as minutas foram distribuidas
aos representantes, sem consulta prévia as entidades representativas de atletas e
técnicos, cuja participacao foi expressamente recusada pela Presidente da LPM, e sem a
realizacdo de estudo econdmico independente que justificasse os parametros adotados.
Para a Cosen, a auséncia de fundamentagdo técnica sugere que as regras foram
concebidas pelos empregadores em beneficio dos préprios empregadores, sem
contrapartidas aos trabalhadores afetados.

45. Esse entendimento é refor¢ado pela declaracdo publica da Sra. Rose Harbour a Gazeta
Esportiva de Maracand, em 20.3.2022 (Anexo II): “ndo podemos permitir que o dinheiro
de um fundo de investimento compre o campeonato. Isso ndo é futebol, é um leildao.” A
Cosen interpreta a declaracdo como indicativo de que medidas tomadas nado
preservariam o equilibrio competitivo e teriam como objetivo subjacente a
neutralizacdo de um competidor especifico, circunstancia que enfraqueceria eventual
justificativa pré-competitiva.

II1.2.2 A posicao da LPM: regra da razao integral e especificidade do produto esportivo

46. A LPM sustenta que todas as condutas investigadas devem ser examinadas sob a regra
da razdo. Embora reconhe¢a que os clubes integrantes da Liga constituem agentes
econdmicos independentes, argumenta que essa circunstancia ndo torna
anticompetitiva toda forma de coordenacdo entre eles. Segundo a LPM , a analise
concorrencial deve considerar o contexto em que as medidas foram adotadas, as suas
justificativas e os seus efeitos liquidos sobre o funcionamento do mercado.

47. A principal premissa da defesa é a de que a competicdo esportiva possui natureza
econOmica singular. Com fundamento na teoria da joint venture esportiva, a LPM afirma
que os clubes cooperam para produzir um bem coletivo, a competicao, que ndo poderia
ser ofertado individualmente por qualquer deles. Nessa perspectiva, determinadas
formas de coordenacao seriam inerentes a organizacio do produto esportivo e
potencialmente necessarias a sua viabilidade econémica e competitiva.

48.A Liga sustenta, ainda, que as medidas investigadas devem ser analisadas sob a
presuncdo de licitude, pois teriam sido concebidas com o objetivo de preservar o
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equilibrio competitivo entre os clubes, mitigar distor¢des decorrentes de assimetrias
financeiras relevantes e assegurar a sustentabilidade econémica da competi¢do no longo
prazo.

49. Por fim, quanto aos elementos produzidos durante a instru¢do, a LPM argumenta que as
declaragbes publicas de seus dirigentes refletem preocupacdes legitimas com a
preservacao do equilibrio competitivo da competicio e nao evidenciam intencdo
anticompetitiva. Da mesma forma, sustenta que a auséncia de consulta prévia as
entidades representativas de atletas e profissionais nao possui relevancia concorrencial
autdbnoma, por se tratar de matéria relacionada a governanca interna da associagao.

II1.2.3 A posicao desta SG/M-Cade: aplicacdo da regra da razao

50. Considerando as particularidades do produto esportivo e a necessidade de coordenagado
inerente a atividade das ligas, esta SG/M-Cade entende que as condutas investigadas
devem ser analisadas sob a regra da razdo. Tal entendimento decorre da natureza
associativa da competicdo esportiva, que exige algum grau de coordenacdo entre
agentes economicamente independentes, e da inexisténcia, na LDCM, de previsdao
especifica que imponha a aplicagdo automatica da regra per se as restricdes examinadas.

51. A adogdo da regra da razao, portanto, exige a andlise concreta de seus objetivos, de seus
efeitos concorrenciais e das justificativas eventualmente apresentadas para sua
implementacao.

52.Nessa perspectiva, caberd avaliar, para cada uma das condutas investigadas, se a
restricdo possui relacdo funcional com a organizacdo e a viabilidade da competicao
esportiva ou se produz efeitos anticompetitivos que ultrapassam o grau de coordenac¢ao
necessario a existéncia do produto esportivo.

IV. O MERCADO DE TRABALHO COMO MERCADO RELEVANTE

53.A andlise concorrencial das condutas investigadas exige, como etapa prévia, a
delimitacdo do mercado relevante em que se inserem os efeitos das praticas da LPM. No
presente caso, o mercado afetado nao é o mercado do produto esportivo em si — isto é,
a organizacdo e comercializacdo de competicdes de futebol —, mas o mercado de
trabalho no qual os clubes da LPM atuam como demandantes de mao de obra
especializada.

54.0s clubes integrantes da LPM ocupam posicdao dupla na dindmica concorrencial: sdo
simultaneamente concorrentes no mercado do produto esportivo — ao disputarem
titulos, torcedores, receitas de bilheteria, patrocinios e direitos de transmissdo — e
concorrentes no mercado de trabalho, ao disputarem entre si a contratacao de atletas
profissionais de futebol e de membros de comissdes técnicas.

55. Nesse contexto, o mercado de trabalho configura-se como mercado de insumos (input
market): os atletas e os profissionais de comissao técnica constituem insumos essenciais
para a producao do espetdculo esportivo. A qualidade desses insumos determina
diretamente a competitividade do clube no mercado do produto. A concorréncia entre
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os clubes pela aquisicdo desses insumos é, portanto, tdo relevante para a analise
antitruste quanto a concorréncia no mercado do produto final.

56.Essa configuracao é reconhecida pela doutrina especializada e pela jurisprudéncia
internacional. Reconhece-se, em especial, que entidades esportivas que coordenam
regras sobre remuneracao de atletas exercem poder de monopsonio no mercado de
trabalho, sujeitando tais praticas a analise antitruste sob a regra da razdo. Da mesma
forma, a literatura econdomica especializada demonstra que a concentracao do lado da
demanda em mercados de trabalho pode gerar efeitos anticompetitivos analogos aos
verificados em mercados de bens e servicos, com supressao artificial de salarios e
restricao a mobilidade dos trabalhadores.

57. As quatro condutas investigadas neste processo — Resaf, SAT, Proet e Retral — incidem
diretamente sobre o mercado de trabalho, na medida em que regulam, respectivamente,
o nivel de remuneracao dos atletas (Resaf), a forma de ingresso de jovens atletas no
mercado profissional (SAT), as condi¢cbes de mobilidade de profissionais de comissao
técnica (Proet) e as regras de transferéncia de atletas consolidados entre clubes (Retral).
A delimitagdo precisa do mercado relevante é, assim, condi¢do necessaria para a
avaliacao dos efeitos concorrenciais de cada conduta.

IV.1. Delimita¢do do mercado relevante — dimensao do produto

58.A instrucao conduzida por esta SG/M-Cade identificou dois mercados de trabalho
potencialmente afetados pelas condutas investigadas, diferenciados pela natureza da
atividade profissional e pelo grau de substituibilidade entre os profissionais envolvidos:

a. Mercado 1: contratacdo de atletas profissionais de futebol no ambito da
LPM.

b. Mercado 2: contratacio de membros de comissdo técnica (treinadoras,
auxiliares técnicas, preparadoras fisicos e analistas de desempenho) no
ambito da LPM.

59.A segmentacdo justifica-se pela baixa substituibilidade entre as duas categorias
profissionais. Atletas profissionais de futebol e membros de comissao técnica possuem
perfis de qualificacdo, trajetérias de formacdo, faixas de remuneracdo e dindmicas
contratuais substancialmente distintas. Do lado da demanda, os clubes ndo substituem
atletas por técnicas (ou vice-versa) pela particularidade da distinta composi¢cdo de
género das duas categorias — os atletas sdo homens e os membros das comissdes
técnicas sdo mulheres —, circunstancia que torna ainda mais remota qualquer
substituicdo entre elas.

60. Essa segmentacdo é coerente com a propria estrutura das condutas investigadas: o Resaf
e o SAT afetam exclusivamente o Mercado 1 (atletas profissionais); o Proet afeta
exclusivamente o Mercado 2 (comissao técnica); e o Retral afeta o Mercado 1 em suas
transacoes de transferéncia entre clubes. A analise individualizada das condutas adiante
refletira essa distingao.

61. Os dados obtidos na instrucado reforcam a relevancia econémica de ambos os mercados.
Conforme a Tabela 1 do Anexo V, a receita agregada dos 20 clubes da LPM na temporada
2025 totalizou aproximadamente M$ 12,1 bilhdes, dos quais parcela significativa é
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destinada a remuneracdo de atletas e comissdes técnicas. Antes da vigéncia do Resaf, a
folha salarial média dos 19 clubes da LPM — excluido o Fox FC, cujo comportamento
atipico é objeto de analise em separado — era de M$ 175 milhdes anuais, patamar que
se reduziu para uma média geral de M$ 123 milhoes anuais ap6s a implementacdo do
teto salarial — redu¢ao de aproximadamente 30% que evidencia o impacto direto das
condutas sobre o mercado de trabalho (Tabelas 3 e 4 do Anexo V).

IV.2. Delimitacao do mercado relevante — dimensao geografica

62.A SG/M-Cade entende que o mercado relevante, na dimensdo geografica, deve ser
delimitado como o territério nacional de Maracani, com ressalvas quanto a
possibilidade de substituicdo parcial por ligas estrangeiras.

63.A LPM é a unica liga profissional de futebol de primeira divisdo em Maracana. Os 20
clubes que a compdem respondem pela quase totalidade da demanda por atletas
profissionais de futebol e membros de comissdo técnica no pais. As segunda e terceira
divisdes, embora existentes, operam com niveis de remuneracdo e de competitividade
significativamente inferiores, de modo que ndo constituem alternativa econdémica
equivalente para profissionais que atuam no nivel da primeira divisao.

64. A principal questdo na dimensdo geografica reside em saber se as ligas estrangeiras
configuram alternativa real de substituicido para atletas e profissionais de comissao
técnica da LPM — ou seja, se a migracao para o exterior € substituto efetivo, capaz de
disciplinar o comportamento dos clubes maracanaenses como empregadores.

65. Os elementos probatérios coletados na instrucao apontam que essa substituibilidade é
limitada. Os dados fornecidos pela Cosen e pelas entidades representativas indicam que,
no periodo 2023-2026: (i) o percentual de atletas da LPM que migraram para ligas
estrangeiras permaneceu em apenas 4,2% ao ano, em média — inferior aos 7,8%
observados no periodo 2020-2022 (anterior as regras da LPM); (ii) a proposta salarial
média de ligas estrangeiras €, em termos gerais, inferior a da LPM, com excecdo das ligas
europeias de elite (Liga de Albion e Liga Renana), cuja capacidade de absorcao de atletas
maracanaenses € estruturalmente limitada a poucas dezenas de contratagdes por ano; e
(iii) o nimero de atletas cujo registro foi bloqueado pelo CTL do Retral triplicou,
passando de 12 casos em 2022 para 37 casos em 2025, evidenciando que o Retral
funciona como barreira adicional a migragao.

66. Esses dados sugerem que, embora exista a possibilidade teérica de migragdo para o
exterior, as barreiras praticas — incluindo custos de transagao, vinculo cultural e
familiar, diferencas de idioma, e as préprias restricdes impostas pelo Retral — limitam
substancialmente essa alternativa. Para fins da presente analise, a SG/M-Cade adota,
portanto, o mercado nacional como dimensao geografica principal, sem prejuizo de
considerar a pressao competitiva exercida por ligas estrangeiras como fator relevante na
analise pela regra da razao.

67.E oportuno registrar que os dados salariais comparativos entre o mercado
maracanaense e ligas estrangeiras (Tabela 5) permitem nao apenas avaliar a dimensao
geografica, mas também aferir se a queda salarial observada apds o Resaf e o SAT
decorreu de fatores estruturais do mercado ou foi induzida pelas condutas investigadas.
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IV.3. Poder de mercado no lado da demanda: monopsé6nio

68. Uma vez delimitados os mercados relevantes, cabe examinar se os clubes da LPM detém,
coletivamente, poder de mercado no lado da demanda — isto €, poder de monopsonio.

69.0 monopsonio configura-se quando um comprador (ou um grupo coordenado de
compradores) detém participacao suficiente no mercado de insumos para influenciar as
condicdes de contratacdo — especialmente o nivel de remuneracio — em detrimento
dos ofertantes. No caso de mercados de trabalho, o monopso6nio se verifica quando
empregadores concorrentes entre si coordenam suas praticas de contratagdo,
suprimindo a concorréncia que, em condi¢cdes normais, elevaria os saldrios ao nivel
competitivo.

70.No presente caso, os 20 clubes da LPM compdem a quase totalidade do mercado de
contratacdo de atletas profissionais de futebol de primeira divisio em Maracana.
Conforme a Tabela 2 do Anexo V, os clubes da LPM concentram 560 jogadores,
aproximadamente 97% das contratacdes de atletas profissionais de futebol no territorio
nacional, considerando que os 3% restantes correspondem a contratagoes realizadas
por clubes da segunda e terceira divisdes em bases ndo comparaveis. Essa concentragdo
evidencia uma estrutura de mercado propicia ao exercicio de poder monopsénico: os
atletas que desejam atuar na primeira divisao de Maracana tém como alternativa pratica
apenas os 20 clubes da LPM.

71. A elasticidade da oferta de trabalho refor¢a essa conclusdo. A formagdo de um atleta
profissional de futebol de alto nivel demanda anos de investimento em categorias de
base, o que torna a oferta inelastica no curto prazo — isto é, os atletas nao podem, a
curto prazo, requalificar-se para outras atividades profissionais em resposta a redugoes
salariais. Essa inelasticidade amplia o poder de monopso6nio dos clubes, que podem, por
meio de regras coletivas como o Resaf e o SAT, suprimir salarios sem perder acesso a
mao de obra especializada.

72.Para os membros de comissdo técnica (Mercado 2), a dindmica é analoga, embora com
particularidades relevantes. O wuniverso de treinadores e preparadores fisicos
qualificados para atuar na primeira divisdo é mais restrito do que o de atletas, e a
especializacao exigida torna a substituibilidade por profissionais de outras areas
praticamente inexistente. O Proet, ao impor multa de 200% da remuneragdo anual
inclusive nos casos de demissdo sem justa causa, agrava o poder de monopsonio nesse
mercado ao criar barreira artificial a mobilidade entre clubes — tema que sera
analisado adiante.

73.Em sintese, a estrutura de mercado identificada na instru¢do é compativel com a
caracterizacdo de monopsoénio nos dois mercados relevantes delimitados. A LPM, como
entidade associativa que congrega os 20 clubes da primeira divisado, constitui o veiculo
institucional por meio do qual as praticas coordenadas investigadas sdo implementadas.
A andlise individual de cada conduta, conduzida a seguir, avaliara se e em que medida
essas praticas configuram exercicio abusivo do poder de monopsénio ou, ao contrario,
encontram justificativa pro-competitiva suficiente sob a regra da razao.
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V. ANALISE INDIVIDUALIZADA DAS CONDUTAS
V.1 Resaf — Wage-fixing

V.1.1 Wage-fixing e padrao de analise aplicavel

74.0 wage-fixing consiste no ajuste horizontal entre empregadores concorrentes destinado
a fixar ou limitar a remuneracao paga aos trabalhadores. No mercado de trabalho, do
lado da demanda, corresponde funcionalmente a fixagdo de precgos entre concorrentes
no mercado de produtos. O Resaf, vigente a partir da temporada 2023, estabelece um
teto que limita os gastos salariais de cada clube a 60% de sua receita bruta, sob pena de
sancoes progressivas — multa, vedacao de registro de novos atletas e deducdo de
pontos no campeonato.

75.Embora a fixacdo coletiva de remunera¢do tenda, em abstrato, a ser analisada sob a
regra per se, esta SG/M-Cade adota, em razdo da especificidade do produto esportivo
(Capitulo III), a regra da razao. Cabe, portanto, ponderar os efeitos restritivos do teto
sobre o mercado de trabalho dos atletas contra as justificativas pro-competitivas
invocadas pela LPM, aferindo, em especial, a proporcionalidade entre o percentual
fixado e os objetivos declarados.

V.1.2 Efeitos restritivos identificados na instrucao

76.0s dados salariais coletados na instru¢do indicam reducao expressiva da folha dos
clubes ap6s a entrada em vigor do Resaf. Conforme a Tabela 4, a folha salarial média dos
20 clubes recuou de M$ 175 milhdes em 2022 (pré-Resaf) para M$ 132 milhdes em
2025 (pos-Resaf). A contracdo da massa salarial confirma que o teto produz efeito direto
de compressdo da remuneracdao no mercado de trabalho dos atletas, insumo essencial
da atividade dos clubes.

77.0 efeito, contudo, ndo é uniforme. Por estar vinculado a receita bruta de cada clube, o
teto incide de forma assimétrica: clubes de menor arrecadacdo podem ter seu limite
efetivo fixado abaixo do nivel salarial competitivo de mercado, o que agrava a restricao
justamente onde a capacidade de competir por atletas ja € menor. Declaragdes de atletas
sobre propostas recusadas em razdo do teto (Anexo VI) reforcam a materialidade do
efeito sobre a remuneracgao individual.

V.1.3 Justificativas pro-competitivas e proporcionalidade

78.A LPM sustenta que o Resaf persegue dois objetivos legitimos: (i) o equilibrio
competitivo (competitive balance) e a incerteza do resultado esportivo, reconhecidos
como valor central do produto esportivo, na medida em que competicdes previsiveis
perdem atratividade; e (ii) a sustentabilidade financeira dos clubes, prevenindo o
endividamento e o risco sistémico de insolvéncia associados a escalada incontrolada de
gastos salariais.

79.Tais justificativas encontram amplo respaldo na experiéncia internacional. Tetos
salariais sdo adotados, sob diferentes desenhos — tetos rigidos ou flexiveis, por vezes
acompanhados de mecanismos de tributacao do excedente —, pelas principais ligas
esportivas profissionais, e decisdes de autoridades concorrenciais estrangeiras sobre
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regras de fair play financeiro reconhecem a legitimidade de limites de gasto como
instrumento de estabilidade financeira do setor. Quanto a proporcionalidade, a fixacao
do teto como percentual da receita (60%), e ndo como valor absoluto, preserva margem
de competicdo entre os clubes e ajusta o limite a capacidade econémica de cada um,
mitigando o risco de compressao salarial abaixo do nivel sustentavel.

V.1.4 Conclusao sobre a conduta

80. Ponderados os efeitos restritivos e as justificativas apresentadas, esta SG/M-Cade
entende que a instru¢do nao demonstrou que os efeitos anticompetitivos do Resaf
superam, de forma clara, as eficiéncias associadas ao equilibrio competitivo e a
sustentabilidade financeira dos clubes. A existéncia de paralelo internacional
consolidado e a calibragcdo do teto em funcao da receita refor¢cam a plausibilidade das
justificativas pro-competitivas. Por essas razdes, recomenda-se o arquivamento da
conduta quanto ao Resaf, sem prejuizo do monitoramento continuo de seus efeitos
sobre o nivel de remuneracdo dos atletas.

V.2 Acordos de ndo contratacao de trabalhadores (no-poach) e aplicacao ao SAT

81. Acordos de ndo contratacdo de trabalhadores (ou no-poach agreements) consistem em
ajustes entre empregadores por meio dos quais estes deixam de competir pela for¢a de
trabalho, comprometendo-se a ndo recrutar, contratar ou aliciar empregados de outros
participantes do acordo. Tais praticas eliminam a rivalidade em um insumo essencial (a
mao de obra) e podem produzir efeitos analogos aos observados em carteis classicos,
tais como restricdo a mobilidade laboral, compressao salarial e redu¢do do bem-estar
dos trabalhadores.

82.De modo geral, esses acordos sao frequentemente equiparados a mecanismos de divisao
de mercado sob a perspectiva do direito da concorréncia. Em vez de segmentarem
consumidores ou territérios, segmentam trabalhadores entre empregadores,
restringindo a dindmica competitiva no mercado de trabalho relevante. Por essa razao,
tendem a ser submetidos a regra per ser, na medida em que revelam, em principio, um
elevado grau de nocividade concorrencial e reduzido potencial de justificativas
pré-competitivas.

83. A identificacdo de um no-poach agreement, todavia, exige a presenca de elementos
estruturais minimos, notadamente a existéncia de um compromisso entre agentes
econ0micos autdbnomos para nao recrutar ou contratar trabalhadores uns dos outros.
Em termos materiais, a conduta pode se manifestar por diferentes mecanismos, como a
abstencdo de ofertas de emprego, a recusa sistematica de contratacdo de determinados
trabalhadores, a auséncia deliberada de contrapropostas ou, ainda, a coordenacao
indireta por meio de troca de informagdes sensiveis. Em todos os casos, o elemento
central é a supressao da pressdo competitiva na contratagdo de mao de obra.

84.A andlise concorrencial admite, em tese, avaliacdo contextualizada em situacoes
especificas, como em contratos de franquia ou operacdes de alienacdo de ativos, desde
que as restricoes sejam acessoOrias, necessarias e proporcionais. Entretanto, tais
excecOes exigem demonstracdo robusta de ganhos de eficiéncia e limites estritos de
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escopo, ndo sendo aplicaveis quando a pratica traduz coordenagdo horizontal com
efeitos diretos sobre saldrios. Nesse sentido, a identificacdo de tais praticas pressupde a
presenca de elementos estruturais minimos, nos termos anteriormente descritos, com a
supressao deliberada da pressdo competitiva no mercado de trabalho. Em contextos
econdmicos complexos e institucionalizados, como o de ligas esportivas profissionais,
essa identificacdo nao pode prescindir de uma analise mais aprofundada acerca da
funcdo econdmica das regras adotadas, da estrutura de governanga do setor e do papel
desempenhado por mecanismos de coordenag¢do na viabilizacdo do préprio produto
ofertado.

85. Assim, ndo obstante a tendéncia de submissao a regra per se, a analise concorrencial
exige, especialmente em contextos institucionais complexos, a consideracdao do teor da
pratica, de seus objetivos e do contexto econémico e juridico em que se insere.

V.2.1. Padrao de analise aplicavel

86.De um lado, a natureza anticompetitiva de acordos de no-poach reside, em abstrato, no
fato de representarem uma forma de coordenagdo pela qual empresas deixam de
disputar trabalhadores entre si, reduzindo a mobilidade e o poder de barganha desses
profissionais. Nesse cenario, os agentes econ0micos passam a atuar como compradores
coordenados no mercado de trabalho, repartindo entre si o acesso ao insumo mao de
obra, em dindmica funcionalmente equiparavel a um cartel.

87.No caso em exame, poder-se-ia sustentar, em tese, que os clubes da LPM, embora
concorram esportivamente e potencialmente disputem atletas entre si, passariam a
atuar de forma coordenada por meio do SAT, abrindo mao da contratacdo independente
de jovens jogadores. O sistema, nesse sentido, tenderia a restringir a mobilidade,
sobretudo em razdo da vedagdo de contratacao em caso de recusa, e a limitar o poder de
negociacao dos atletas.

88. Em contrapartida, a submissao de uma conduta a regra per se exige critérios estritos.
Conforme consolidado na pratica antitruste, essa forma de enquadramento é reservada
as condutas mais graves e manifestamente nocivas a concorréncia, isto é, aquelas que
nao apresentam qualquer potencial beneficio pro-competitivo. Em outras jurisdigdes,
essa categoria é aplicada tipicamente a cartéis classicos, como acordos de fixacdo de
precos, divisdo de mercado ou limitagdao de producao.

89. Ainda que outros tipos de coordenacao possam, em determinadas circunstancias,
possuir objetivo anticoncorrencial (como certas decisdes de associacdes de empresas ou
acordos horizontais atipicos), a aplicacdo da regra per se exige a demonstragdo de que
revelam, de forma clara e inequivoca, uma ldgica anticoncorrencial intrinseca, que
dispense o exame aprofundado de efeitos.

90.Desse modo, a fim de determinar, em um caso concreto, se uma pratica apresenta
natureza prejudicial a ordem econémica, a andlise requer a consideracao conjugada de
trés dimensdes: (i) o teor e a estrutura da pratica; (ii) o contexto econdmico e juridico
em que se insere; e (iii) os objetivos que visa alcancar.

V.2.2. Especificidades do setor e contexto institucional
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91.Em mercados organizados, como o de ligas esportivas profissionais, a analise
concorrencial deve necessariamente incorporar as especificidades institucionais do
setor. Clubes esportivos, embora concorram entre si em diversas dimensoes (inclusive
na contratacdo de atletas), participam de um empreendimento coletivo cujo valor
econdmico depende da existéncia e da qualidade da competicdo. Essa interdependéncia
implica a necessidade de adocdo de regras comuns que viabilizem o funcionamento do
produto conjunto, podendo incluir mecanismos que afetam a forma de contratagdo e
alocacao de talentos.

92.Assim, as competi¢cdes esportivas, por sua prdépria natureza, dependem de um certo
equilibrio entre participantes, de modo que a incerteza do resultado se mantenha como
elemento central de atratividade. Nesse contexto, mecanismos que influenciam a
distribuicao de talentos podem desempenhar papel relevante na preservagdo do valor
econdmico do campeonato, ainda que, para tanto, impliquem limitacdes a liberdade
contratual individual.

93.Nesse contexto, nem toda restricdo a liberdade contratual individual se qualifica
automaticamente como pratica colusiva. A andlise deve distinguir entre, de um lado,
restricdes que configuram coordenacdo horizontal entre agentes auténomos e, de outro,
regras organizacionais que, embora restritivas, possam ser funcionalmente necessarias
a estruturacdo e ao funcionamento do mercado.

94. A esse respeito, na analise do teor do acordo, a clausula que impede o atleta que recusa a
oferta inicial de contratar com outro clube da LPM pelo prazo de um ano, embora
relevante do ponto de vista concorrencial, deve ser interpretada no contexto da
preservacao da integridade do préprio sistema de alocacdo. A auséncia de tal
mecanismo poderia gerar incentivos a evasdo estratégica, permitindo que atletas e
clubes contornassem o draft por meio de acordos paralelos, o que potencialmente
inviabilizaria o funcionamento do modelo. Nessa perspectiva, a vedagao temporaria nao
se configura, necessariamente, como expressdao de um pacto de ndo contratacdo entre
empregadores, mas como um instrumento de enforcement interno de uma estrutura
regulatéria mais ampla, cuja finalidade ndo se limita a supressao de rivalidade.

95. Por essa razao, nem toda restricao a mobilidade ou a negociacao individual se qualifica
automaticamente como pratica colusiva ilicita.

V.2.3. SAT e nao configuracdao como no-poach

96.0 SAT, instituido pela Liga Profissional de Maracana (LPM), deve ser analisado
precisamente sob essa lente. O mecanismo estabelece um procedimento centralizado de
ingresso de atletas que atingem a idade de 20 anos, substituindo a negociagao
descentralizada por um sistema estruturado de selecdo com base em critérios de
desempenho esportivo. Nesse modelo, clubes selecionam atletas em ordem inversa de
classificacao, sendo estabelecidos parametros remuneratoérios iniciais padronizados e
restringida a negociac¢do individual durante periodo determinado.

97.0 sistema fixa parametros remuneratoérios iniciais e limita a negociacao individual no
periodo de formagdo profissional. Adicionalmente, o sistema prevé que o atleta que
recusar a proposta do clube que o selecionou fica impedido de firmar contrato com
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outro clube da LPM pelo prazo de um ano. Trata-se, portanto, de um arranjo que, ao
menos em seu desenho, impde limitacdes relevantes a mobilidade de atletas e a
formacao de salarios no momento inicial da carreira.

98. A despeito dessas caracteristicas, a imputacdo de que o SAT configuraria um acordo de
ndo contratacdo entre empregadores concorrentes niao se revela, no caso concreto,
inequivoca.

99. Em primeiro lugar, ndo se identifica, de forma clara, um compromisso horizontal tipico
de ndo aliciamento entre clubes, nos moldes classicos dos no-poach agreements. A
restricdo existente ndo se apresenta como uma obrigacdo reciproca e continua de nao
contratacao entre agentes autbnomos, mas como uma regra geral de funcionamento do
sistema de alocagao, aplicavel a um grupo especifico de trabalhadores (atletas em inicio
de carreira) e a um momento delimitado de sua trajetdria profissional.

100. Em segundo lugar, a clausula que impede a contratagdo por outro clube da liga em caso
de recusa deve ser interpretada no contexto da preservacdo da integridade do proprio
mecanismo. A auséncia dessa restricdo poderia gerar incentivos a evasao estratégica e a
celebracao de acordos informais paralelos, potencialmente esvaziando o sistema. Nessa
perspectiva, a vedacdo temporaria opera como instrumento de enforcement interno, nao
se configurando, de forma automatica, como expressao de um pacto de ndo contratacdo
entre empregadores concorrentes.

101. Em terceiro lugar, o SAT apresenta natureza institucional distinta dos acordos colusivos
tipicos. Trata-se de uma regra centralizada de governanca, que condiciona de forma
uniforme o comportamento dos clubes, reduzindo a autonomia estratégica individual e
aproximando o arranjo de um mecanismo regulatério interno.

102. Adicionalmente, no plano empirico, a reducao observada no salario médio dos primeiros
contratos (de M$ 45 mil para M$ 21 mil mensais) constitui elemento relevante, mas nio
conclusivo. Tal variacdao ocorre em um contexto de mudanc¢a estrutural do regime de
contratacao e pode refletir um processo de reprecificacao associado a padronizagdo e
previsibilidade introduzidas pelo sistema.

103. Ademais, a existéncia de alternativas externas, como a migra¢do para ligas estrangeiras,
indica que o mercado relevante ndo se encontra completamente fechado, o que limita o
alcance de eventual exercicio de poder de mercado pelos clubes da LPM.

104. As justificativas apresentadas pela liga, em especial a promog¢ao da paridade competitiva
e o incentivo a formagdo de atletas, encontram respaldo em fundamentos econémicos
reconhecidos sobre organizacao de ligas esportivas. A incerteza quanto ao resultado das
competicoes é elemento central para a manutencao do interesse do publico, sendo que
mecanismos de redistribuicdo de talentos podem gerar eficiéncias que vao além dos
efeitos imediatos sobre a remuneracao individual. Ainda que tais mecanismos devam ser
avaliados quanto a sua proporcionalidade, nao se mostram, em abstrato, destituidos de
racionalidade pré-competitiva.

V.2.4. Conclusao sobre a suposta conduta de no-poach

105. Diante do exposto, a SG/M-Cade entende que ndo restou demonstrada, com o grau de
certeza necessario, a existéncia de um acordo de ndo contratacdo de trabalhadores nos
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termos tipicos reconhecidos pela pratica antitruste. A auséncia de um compromisso
horizontal inequivoco, a natureza institucional do mecanismo e a existéncia de
justificativas plausiveis afastam a qualificagdo da conduta como ilicito concorrencial.

106. Ademais, mesmo se configurado como no-poach tipico, os elementos disponiveis ndo
permitem concluir, de forma robusta, que eventuais efeitos anticompetitivos superem
claramente os potenciais ganhos de eficiéncia. Nesse contexto, a luz do principio da
intervencdao minima e do 6nus probatorio aplicavel, recomenda-se o arquivamento da
conduta quanto a imputacao de no-poach agreement, sem prejuizo do monitoramento
continuo e de eventual reavaliacao futura.

V.3 Proet — non-compete

V.3.1 Clausulas de non-compete e padrio de analise da conduta

107. Clausulas de ndo competi¢do sdo instrumentos contratuais pelos quais um empregador
restringe a capacidade de seus empregados de trabalhar para outros empregadores ao
deixar o vinculo atual. Trata-se de pratica puramente vertical, sendo, portanto, analisada
em geral sob a regra da razdo, devendo-se ponderar o escopo material, o alcance
geografico e a duracao da restricao.

108. No presente caso, contudo, a clausula nao foi negociada bilateralmente entre cada clube
e seus profissionais: ela foi estabelecida de forma coletiva, por deliberacao dos 20 clubes
da LPM em assembleia, e aplicada uniformemente a todos os membros de comissao
técnica da divisdo. Essa natureza coletiva e horizontal é o primeiro elemento que
distingue o Proet de uma clausula de ndo competi¢do ordinaria.

109. O Proet determina que treinadores, auxiliares técnicos, preparadores fisicos e analistas
de desempenho vinculados a qualquer clube da LPM ficam impedidos de se transferir
para outro clube da mesma divisdo durante a vigéncia da temporada, salvo mediante
pagamento de multa compensatéria equivalente a 200% da remuneracao anual do
profissional pelo clube contratante ao clube de origem. A multa é devida pelo clube
contratante inclusive nos casos em que o profissional foi previamente demitido sem
justa causa pelo clube de origem, elemento critico que diferencia a conduta das
hipéteses em que se poderia cogitar alguma justificativa de prote¢do ao investimento
patronal.

110. Clausulas de ndao competicdo sdao, em geral, justificadas pela possibilidade de que o
empregado tenha tido acesso a segredos comerciais ou de que outras empresas possam
se aproveitar do treinamento e do know-how desenvolvido pelo empregador, incorrendo
no chamado efeito carona sobre o investimento realizado. Nessa perspectiva, a doutrina
e as autoridades concorrenciais reconhecem que restricbes a mobilidade podem, em
determinadas circunstancias, ser necessarias a protecdo de ativos valiosos e ao incentivo
ao investimento em formacgao profissional.

111. No entanto, essa justificativa pressupde, necessariamente, a existéncia de um vinculo
vigente e de um investimento a proteger. Quando o préprio clube de origem rescinde o
contrato sem justa causa, ndo ha treinamento a ser preservado, ndo ha segredo
comercial em risco de apropriacdo indevida e ndo ha investimento em curso que o
contratante esteja explorando as custas do empregador original. A auséncia de qualquer
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excecao para os casos de demissao sem justa causa pelo clube de origem é, portanto, o
principal fundamento da recomendac¢do de condenac¢do neste tépico: o Proet, nessas
hipdteses, ndo protege nenhum interesse legitimo do clube de origem, apenas bloqueia a
recolocacdo de um profissional que foi por ele préprio dispensado.

V.3.2 Efeitos anticompetitivos identificados na instrucao

112. Os efeitos restritivos do Proet sobre a mobilidade dos profissionais de comissao técnica
ndao sao meramente hipotéticos. Conforme conjunto probatério acostado aos autos
(Anexos III e IV), a treinadora Fiona Ribera foi demitida pelo Khan Esporte Clube em
abril de 2024. O Atlético Vestager realizou proposta de M$ 800 mil anuais a profissional,
remuneracao, inclusive, superior a que recebia no clube anterior. Contudo, o Atlético
Vestager desistiu da contratag¢do ao verificar que seria obrigado a pagar multa de M$ 1,2
milhdao ao Khan Esporte Clube, clube que havia demitido a profissional sem justa causa.
Conforme se verifica no Anexo III, o dirigente do clube Atlético Vestager, em declaracao a
imprensa, afirmou que “tinhamos total interesse na contratacdo da Fiona, é uma
profissional de altissimo nivel, mas pagar M$ 1,2 milhdo a um clube que acabou de
demiti-la ndo faz sentido algum. A multa, na pratica, tornou a contratacdo inviavel,
infelizmente, ndo foi uma decisdo técnica, mas sim uma inviabilidade financeira”.

113. O caso Fiona Ribera evidencia, de forma concreta, ao menos trés efeitos
anticompetitivos: (i) desemprego forcado de profissional apds demissdo sem justa
causa, em razao do custo artificialmente imposto ao empregador potencial; (ii)
neutralizacdo da concorréncia entre clubes na contratacdo de profissionais de comissdo
técnica, na medida em que o 6nus da multa de 200% desincentiva qualquer oferta,
independentemente do mérito profissional; e (iii) transferéncia ao clube contratante do
custo de uma decisdo unilateral tomada pelo clube de origem, a demissao, que, por
defini¢cdo, ndo gera para este ultimo qualquer investimento a proteger.

114. Além disso, diversos profissionais de comissdo técnica relataram a Cosen que
permaneceram sem trabalho durante meses apds serem demitidos por seus clubes, uma
vez que nenhum outro clube da LPM estava disposto a arcar com a multa de 200%. A
instrucdo sugere que o levantamento do nimero de profissionais nessa situacao entre
2022 e 2026 reforca a dimensao sistémica do efeito restritivo. Declara¢des de dirigentes
de clubes reconhecendo que deixaram de contratar determinados profissionais
exclusivamente em razao da multa constituem evidéncia direta de que o Proet produziu
efeito equivalente a um acordo de nao-contratacdo (no-poach agreement) entre os
clubes.

115. Do ponto de vista da remunera¢do, dados comparativos dos salarios de membros de
comissao técnica antes e depois da vigéncia do Proet (Tabelas 7 e 8 do Anexo V)
reforcam o argumento de que a restricdo a mobilidade produziu efeito equivalente ao de
um acordo de wage-fixing no segmento especifico dos profissionais técnicos: ao eliminar
a disputa entre clubes por esses profissionais, o Proet tenderia a comprimir sua
remuneracao abaixo do nivel competitivo, de modo analogo ao verificado com os atletas
submetidos ao SAT.

V.3.3 Conclusao sobre a Conduta
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116. Esta SG/M-Cade reconhece que clausulas de ndo competi¢cdo, quando individualmente
negociadas, podem ser instrumentos legitimos de protecio ao conhecimento
empresarial. A regra da razdo, nesse contexto, demanda a ponderacdo entre a
justificativa de protecdo ao investimento e a restricio concorrencial efetivamente
imposta, considerando escopo, alcance geografico e duracdo da clausula, parametros de
avaliacao ja empregados pelo Cade em atos de concentracdao envolvendo restricdes
acessorias entre empresas.

117. No entanto, o Proet ndo resiste a essa analise por razdes que se acumulam. Em primeiro
lugar, a multa de 200% incide mesmo quando o clube de origem rescindiu o contrato
sem justa causa, cenario em que ndo ha qualquer investimento a proteger: o proprio
empregador decidiu encerrar o vinculo, eliminando a premissa que justificaria a
clausula. Em segundo lugar, o efeito pratico da multa, conforme demonstrado pelo caso
Fiona Ribera, é idéntico ao de um acordo de nao-contratacdo: o clube que demite
mantém, na pratica, o poder de bloquear a recolocacdao do profissional no mercado,
ainda que sem qualquer interesse econdmico legitimo.

118. Em terceiro lugar, a proporcionalidade nao foi demonstrada. Mecanismos menos
restritivos existem e sdo reconhecidos na pratica internacional, por exemplo, clausulas
de nao competicdo com vigéncia limitada ao periodo contratual, ou restricdes
condicionadas a existéncia efetiva de segredos comerciais ou investimentos em
formacdo que o profissional possa levar ao concorrente. A LPM ndo apresentou
evidéncias de que qualquer desses mecanismos alternativos foi considerado antes da
adocgdo do Proet em sua formulacgao atual.

119. Em quarto lugar, a auséncia de paralelo internacional é relevante. Nenhuma liga
profissional de futebol de alto nivel, tanto quanto apurado nesta instrucdo, impde
clausula de ndo competicdo com as caracteristicas do Proet, especialmente a
inexisténcia de excecdo para casos de demissdo sem justa causa, a profissionais de
comissao técnica ja desligados pelo clube de origem. A singularidade da restricdo no
contexto comparado enfraquece qualquer presunc¢do de que se trata de mecanismo
ordinario de governanca esportiva.

120. Por fim, o fato de que nenhum clube questionou, na ata da reunido de 15.3.2022 (Anexo
[), a auséncia de excecdo para demissdo sem justa causa é evidéncia de que a restricao
foi aceita conscientemente pelos 16 clubes que votaram favoravelmente, o que refor¢a a
conclusao de que o acordo produziu intencionalmente o efeito de bloquear a
recolocacdo de profissionais dispensados, em beneficio coletivo dos empregadores em
detrimento dos trabalhadores.

121. Por todas essas razoes, esta SG/M-Cade recomenda a condenagdo da LPM no que se
refere ao Proet, por entender que a multa de 200% da remuneracdo anual, devida
inclusive nos casos de demissdao sem justa causa pelo clube de origem, ndo encontra
justificativa pro-competitiva proporcional e configura restricdo injustificada a
mobilidade de profissionais de comissdo técnica, com efeito pratico equivalente a um
acordo de ndo-contratacdo entre empregadores concorrentes, em violagdo ao art. 36,
caput, e §3.2, incisos I e II, da LDCM.

V.4 Retral — transfer rules
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V.4.1 Regras de transferéncia e padrao de analise da conduta

122. As regras de transferéncia (transfer rules) disciplinam as condi¢des econdmicas e
contratuais sob as quais um atleta pode migrar de um clube para outro. O Retral,
aprovado na reunido de 15.3.2022 e vigente a partir de janeiro de 2023, institui dois
mecanismos centrais: (i) a Taxa de Transferéncia Obrigatoria ("TTO"), equivalente a
150% da remuneragdo correspondente aos meses restantes do contrato, devida pelo
clube contratante ao clube de origem independentemente de quem tenha dado causa a
rescisdo; e (ii) o Certificado de Transferéncia da LPM ("CTL"), que condiciona a
transferéncia a inexisténcia de litigios pendentes, ainda quando o inadimplente seja o
proprio clube de origem.

123. Mecanismos de compensacdo por transferéncia sio amplamente reconhecidos no
futebol internacional como instrumentos legitimos de protecdo ao investimento dos
clubes na formacdo e na contratacdo de atletas. Por essa razao, e a luz da regra da razao
adotada por esta SG/M-Cade (Capitulo III), o Retral ndo deve ser automaticamente
submetido ao standard per se: sua licitude depende da proporcionalidade entre o
encargo imposto e o interesse legitimo protegido, devendo-se aferir se o desenho
concreto dos mecanismos ultrapassa o necessario a estabilidade contratual e produz
efeito equivalente a um acordo de nao contratagdo entre clubes concorrentes.

V.4.2 Efeitos restritivos identificados na instruc¢ao

124. O caso mais emblematico é o do atleta Rodrigo Matias. Meio-campista vinculado ao
Atlético Vestager, o atleta rescindiu seu contrato por justa causa, diante do atraso de trés
meses de salarios — fato incontroverso nos autos. Ainda assim, a TTO de M$ 4,8 milhoes
permaneceu exigivel, inviabilizando sua contratacao pelo Fox FC, que havia oferecido
remuneragdo de M$ 2,5 milhdes anuais. O episédio demonstra que o encargo subsiste
mesmo quando a rescisao decorre de inadimplemento do clube de origem, hipdtese em
que inexiste investimento legitimo a proteger.

125. Os efeitos do Retral ndo se esgotam no caso individual. A responsabilidade pelo
pagamento da TTO recai sobre o clube contratante e produz efeito dissuasorio
assimétrico: clubes de menor receita sdo proporcionalmente mais afetados, o que tende
a concentrar os atletas de maior qualidade nos clubes de maior arrecadacdo. Quando
combinados, a TTO e o CTL aproximam-se, em seus efeitos, de um acordo de ndo
contratacao (no-poach) no mercado de atletas profissionais ja consolidados, sobretudo
nas hipdteses em que o encargo persiste a despeito da culpa do clube de origem.

V.4.3 Paralelos internacionais e seus limites

126. A experiéncia concorrencial internacional registra precedentes em que regras de
transferéncia de entidades esportivas foram questionadas por imporem riscos
financeiros e esportivos ao clube contratante e produzirem efeito de no-poach entre
clubes concorrentes. A semelhanca estrutural com a TTO e o CTL é evidente e reforca a
preocupacao concorrencial subjacente a representacao.

127. Ha, contudo, uma distingcdo relevante para a defesa da LPM e para o alcance do
precedente: a Lei de Defesa da Concorréncia de Maracand ("LDCM") ndo contém
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dispositivo que assegure, de forma auténoma, a livre circulacdo de trabalhadores,
fundamento que, em outros ordenamentos, embasou decisdoes sobre o tema. No
ordenamento de Maracana, a analise deve apoiar-se exclusivamente no fundamento
concorrencial (art. 36 da LDCM), o que limita a transposicdo direta de precedentes
estrangeiros. A literatura economica especializada reconhece, no mesmo sentido, a
legitimidade dos mecanismos de compensacdao por transferéncia, desde que
proporcionais ao investimento protegido.

V.4.4 Conclusao sobre a conduta

128. A TTO e o CTL encontram fundamento em praticas internacionais consolidadas de
compensacdo por transferéncia e de estabilidade contratual, valores reconhecidamente
pré-competitivos no contexto das ligas esportivas. A instru¢do ndo reuniu elementos
suficientes para aplicacdo da regra per se nem para demonstrar que seus efeitos
restritivos superem, de forma clara, as eficiéncias associadas a estabilidade do quadro
de atletas.

129. Subsiste, todavia, uma ressalva relevante: o fato de o encargo permanecer exigivel
mesmo nas rescisoes motivadas por inadimplemento do clube de origem — como
evidenciado pelo caso Rodrigo Matias — constitui ponto de wvulnerabilidade
concorrencial, pois, nessas hipéteses, nao ha investimento legitimo a proteger e o efeito
aproxima-se do de um no-poach. Por essa razdo, esta SG/M-Cade recomenda o
arquivamento com ressalva, registrando que o Tribunal podera aprofundar, em especial,
a auséncia de excecao para os casos de rescisdo por culpa do clube de origem.

VI. RECOMENDACOES DA SG/M-Cade

130. A luz da instrucdo processual, da delimita¢io dos mercados relevantes e da aplicacdo da
regra da razdo as condutas investigadas, esta SG/M-Cade recomenda ao Tribunal a
adocgdo de solugdo diferenciada para cada instrumento normativo da LPM, preservando
as regras que apresentaram justificativas pro-competitivas plausiveis e propondo
condenag¢do apenas quanto a restricdo cuja desproporcionalidade restou demonstrada
de forma suficiente.

(i) Resaf — recomendac¢ao de arquivamento. A instrucdo identificou efeitos restritivos
relevantes sobre a massa salarial dos atletas, mas nao demonstrou que tais efeitos
superem, de forma clara, as eficiéncias associadas ao equilibrio competitivo e a
sustentabilidade financeira dos clubes. O desenho do teto como percentual da receita
bruta, e ndo como valor absoluto uniforme, preserva alguma margem de competicao
entre clubes e encontra paralelo em modelos internacionais de governanga esportiva.

(ii) SAT — recomendac¢do de arquivamento. Embora o Sistema de Alocacdo de Talentos
limite a negociacao individual de jovens atletas e tenha sido acompanhado de reducao
relevante nos salarios médios de primeiro contrato, a SG/M-Cade entende que nao
restou demonstrada, com grau suficiente de certeza, a configuracdo de acordo tipico de
ndo contratacdo entre empregadores concorrentes. A regra possui fungao institucional
de alocacdo de talentos, busca preservar a paridade competitiva e apresenta
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justificativas relacionadas ao incentivo a formacdo de atletas, sem prejuizo de
monitoramento futuro de seus efeitos salariais.

(iii) Proet — recomendacao de condenac¢ao e medida corretiva. A multa compensatoéria
de 200% da remuneracao anual, devida inclusive quando o profissional foi demitido
sem justa causa pelo clube de origem, ndo se mostra necessaria nem proporcional a
protecao de qualquer investimento legitimo. Nessas hipoteses, o clube que dispensou o
profissional conserva, na pratica, poder de bloquear sua recolocagdo no mercado,
produzindo efeito equivalente a acordo de ndo contratagdo entre clubes concorrentes e
restringindo injustificadamente a mobilidade de treinadores e membros de comissdo
técnica.

(iv) Retral — recomendac¢ao de arquivamento com ressalva. A Taxa de Transferéncia
Obrigatéria e o Certificado de Transferéncia da LPM tém fundamento em praticas
reconhecidas de compensacdo por transferéncia e estabilidade contratual. Contudo, a
manutencdao do encargo mesmo nos casos de rescisdo motivada por inadimplemento do
clube de origem, como no caso Rodrigo Matias, revela ponto de vulnerabilidade
concorrencial. Por isso, recomenda-se o arquivamento sem prejuizo de ressalva
expressa para que o Tribunal avalie eventual ajuste regulatério que exclua a cobranga
quando a rescisao decorrer de culpa do clube anterior. Recomenda-se determinar a LPM
a cessacdo da aplicagdo da multa de 200% aos profissionais desligados sem justa causa
pelo clube de origem, bem como a revisio do Proet para que eventual restricdo a
mobilidade seja limitada, necessaria e vinculada a protecao concreta de investimento
legitimo, segredo comercial ou estabilidade contratual durante vinculo vigente.

(v) Participacao cruzada do Grupo Farina. A participa¢do indireta do Grupo Farina no
Khan Esporte Clube deve ser tratada em procedimento apartado, por envolver possivel
violacdo ao art. 4.2, §3.2, da Lei das SAFs de Maracana e eventual auséncia de notificacao
de operacdo societaria ao M-Cade. Tal fato é relevante para o contexto concorrencial do
setor, mas nao altera o objeto principal deste processo administrativo, centrado nos
instrumentos normativos da LPM.
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ANEXO I — Codpia da ata da reunido extraordinaria da assembleia geral da LPM

Ata da Reunido Extraordinaria da Assembleia Geral da LPM

Data: 15 de marco de 2022
Horario: 14h00 - 19h47
Local: Sede da LPM, Avenida dos Campeges, 1200 — Maracand

1. Participacio
A reunifio foi convocada pela Presidéncia da LPM para deliberar sobre um conjunto de medidas

denominado “Pacote de Sustentabilidade e Governanca da LPM™. Todos os 20 clubes filiados estiveram
representados, presencialmente ou por procuracio.

Registra-se que ndo participaram da reunifio representantes da Associacio dos Atletas Profissionais de
Maracana (AAPM), do Sindicato dos Treinadores de Fuiebol de Maracand (SINTEC-M) ou de ouiras
entidades representativas de atletas e comissdes técnicas.

2. Pauta
A pauta previa a apresentacio e votacio de quatro instrumentos normativos:

Regulamento de Sustentabilidade Financeira (RESAF);
Sistema de Alocacdo de Talentos (DRAT):;

Protocolo de Estabilidade Técnica (PROET);
Regulamento de Transferéncias da Liga (RETRAL).

o e

Antes do inicio das deliberacfes, a representante do Fox FC solicitou que representantes dos atletas e dos
treinadores fossem ouvidos, argumentando que as medidas propostas poderiam afetar diretamente
condicdes de trabalho e remuneraciio desses profissionais.

0 pedido foi rejeitado pela Presidéncia da LPM, sob o fundamento de que a Assembleia Geral &€ composta
exclusivamente pelos clubes filiados e que a aprovacio das normas constitui matéria de governanca
interna da Liga.

A representante do Fox FC registrou sua discordéncia com a deciséo.

3. Apresentacio das Propostas

Na abertura dos trabalhos, a Presidente da LPM afirmou que as medidas buscavam preservar a
sustentabilidade financeira dos clubes e o equilibrio competitivo do campeonato.

Em sua manifestacfio, destacou preocupaciio com o aumento dos gastos dos clubes e com a influéncia de
investidores externos sobre o mercado de futebol de Maracand, afirmando que a adocio de regras comuns
seria necessdria para proteger a competiciio e assegurar a viabilidade econdmica do campeonato.

Em seguida, a Diretoria Juridica apresentou os quatro instrumentos normativos.

As minutas dos documentos foram disponibilizadas as representantes dos clubes no proprio dia da
reunido.
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A representante do Fox FC solicitou o adiamento da votagio por 30 dias para andlise das propostas.
0 pedido foi rejeitado por 16 votos a 4.
4. Debates

Durante os debates, diversas representantes manifestaram apoio &8s medidas, sustentande que elas
contribuiriam para a sustentabilidade financeira dos clubes e para a manutengdo do equilibrio
competitivo da Liga.

Arepresentante do Khan EC questionou a fundamentagio de determinados pardmetros previstos no
PROET. A Diretoria Juridica informou que a proposta havia side inspirada em experiéncias
internacionais, sem apresentar estudos ou documentagio especifica.

A representante do Fox FC manifestou oposicio 4s quatro medidas, argumentande que algumas delas
poderiam restringir a remuneracio e a mobilidade de atletas e profissionais do futebol. Também
afirmou que as propostas teriam carater protecionista e poderiam beneficiar determinados clubes
em detrimento de outros.

Foi ainda questionada a existéncia de parecer juridice ou econémico externo sobre a compatibilidade
das medidas com a legislacio concorrencial. A Diretoria Juridica informou que a analise havia sido
realizada internamente pela propria LFM.

5. Deliberacio

Encerrades os debates, os quatro instrumentos foram submetidos i votacio conjunta.

Resultado:

+ Favoraveis: 16 clubes:
* Contrarios: 4 clubes, incluindo o Fox FC.

Foram aprovados o RESAF, o DRAT, o PROET e o RETRAL

A representante do Fox FC registrou voto contrario e declarou entender que as medidas poderiam
produzir efeitos negativos sobre a concorréncia entre os clubes.

6. Encerramento

Mada mais havendo a tratar, a reunidio foi encerrada 3s 19h47)

Maracani, 15 de marco de 2022,

Gopdeo CHaIToRT oy Aoy

Rose Harbour Marcela Andreu
Presidente da LPM Diretora Juridica da LPM
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ANEXO II — Matéria jornalistica sobre regras da LPM

Gazeta Esportiva de Maracana

= F MERCADO DA BOLA POLITICA ESPORTIVA

T

Quarta-feira, 14 de maio de 2025 Q

OPINIAO VIDEOS PODCASTS

Regras da LPM para ‘equilibrar’ campeonato
geram polémica e levantam alerta antitruste

Ata mostra justificativas pré-competitivas, mas também manifestagées sobre rivais e

auséncia de atletas na deciséo; especialista avalia riscos a concorréncia

Por Fernando Castro e Rafael Martins
Da G: a de Maracana
13 de maio

wagdo, em 15 > 2022, de um pacote de
(LPM) voltou ao centro

O documento, obtido
uilibrio
, mas também
com um
) antes de
wres na deliber
Foram aprovados, por 16 votos a favor ¢ 4 contra (incluindo
o Fox FC atro instrumentos: o Regulamento de

de Talentos (
(PROET) ¢ o Regulamento de Transfe ias da Lig
(RETRAL).

Discurso de defesa do ‘equilibrio’
a abertura da reuni presidente da LPM e do Atlético
rmou que as medidas e
r 0 campeonato do que classificou
como als mpulsionada por “fundos de
investimento que ndo €m compromisso com este p

sazeta Exportiva de Maracand na época,

“Nio podemos permitir que o dinheiro
de um fundo de investimento compre o
itebol, é um leildo.”

r especiali
y do M-CADE

Sem atletas a mesa

Nenhum representante de atletas
ou de treinadores participou da
reuniao que aprovou as quatro
medidas.

Justificativas pré-competitivas
LPM e clubes defenderam que as
regras garantiriam sustentabilidade
financeira e equilibrio do campeonato

agoes sobre rivais
Representante do Fox FC afirmou que
as medidas seriam “protecionistas
voltadas a limitar sua capacidade de
competir.

Sem estudos independentes

A Diretoria Juridica informou que a
andlise de compatibilidade com a
legislagéo foi interna, sem pareceres
externos ou estudos de impacto.

Limites p

e

usando a ligz
Oc
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Anexo III - Matéria jornalistica sobre o caso da treinadora Fiona Ribera

@ LANCE MARACAN E N S E Segunda-feira, 6 de maiode 2024 € X

O FUTEBOL DE MARACANA, MAIS PERTO DE VOCE

FUTEBOL MERCADO DA BOLA POLITICA ESPORTIVA NEGOCIOS COLUNAS VIDEOS PODCASTS

POLITICA ESPORTIVA

Multa de M$ 1,2 milhao tira
Fiona Ribera dos gramados
e expoe os efeitos do Proet

6 de maio de 2024 - Por Caio Mendonga

A treinadora Fiona Ribera, uma das
profissionais mais respeitadas do futebol
maracanense, esta ha semanas sem clube —
néo por falta de propostas, mas por causa de
uma regra da propria Liga de Maracana (“LPM").
Demitida sem justa causa pelo Khan Esporte
Clube em abril, Fiona viu a sua recontratacéo
ser barrada pela multa prevista no Protocolo de
Estabilidade Técnica (Proet).

Segundo apurou a Lance Maracanaense, o
Atlético Vestager chegou a oferecer a treinadora
um salario de M$ 800 mil anuais — valor
superior ao que ela recebia no Khan. A
negociagao, porém, esbarrou na exigéncia de
pagamento de uma multa de M$ 1,2 milh&o ao
préprio Khan, equivalente a 200% da

remuneracéo anual da profissional, conforme Fiona Ribera esta sem clube desde que foi demitida pelo Khan
Esporte Clube, em abril de 2024.

determina o Proet para a transferéncia de
membros de comissao técnica durante a
temporada.

“Tinhamos total interesse na contratacio da Fiona, é uma profissional de altissimo nivel”, afirmou o dirigente do
Atlético Vestager. “Mas pagar M$ 1,2 milhao a um clube que acabou de demiti-la ndo faz sentido algum. A
multa, na pratica, tornou a contratagéo inviavel; nao foi uma deciséo técnica, mas uma inviabilidade financeira.”

O caso chama atencéo justamente porque a multa é devida mesmo quando o clube de origem dispensa a
profissional sem justa causa — situagéo em que, segundo criticos, ndo ha qualquer investimento a proteger.
“Fui demitida, recebi uma proposta melhor do que a que eu tinha e, ainda assim, fiquei impedida de trabalhar.
Quem & punido sou eu”, desabafou Fiona a reportagem.

O episodio nédo € isolado. Outras treinadoras e preparadoras fisicas relataram a Comissédo do Senado de
Maracana para o Esporte e Mercado de Trabalho (“Cosen”) ter ficado meses sem trabalho apds demissdes,
diante da recusa dos clubes em arcar com a multa de 200%. O Proet, aprovado pela LPM em 15 de margo de
2022, € um dos quatro instrumentos atualmente sob investigacéo da Autoridade Antitruste de Maracana (M-
Cade).

Procurada, a LPM afirmou que o Proet busca “preservar a estabilidade das comissoes técnicas ao longo da
temporada e proteger o investimento dos clubes na formag&o de suas profissionais”, e que a regra “se aplica de
forma isonémica a todos os clubes filiados”.

COMPARTILHE ESTA NOTICIA ° @ @ e
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ANEXO IV — Troca de e-mails sobre disponibilidade da treinadora Fiona Ribera

Re: Disponibilidade — Fiona Ribera

De: Caio Bramante (Atlético Vestager) 30.4.2024 10:18 aee
@ Para: Marina Agostinho

Data: 30.4.2024

Assunto: Re: Disponibilidade — Fiona Ribera

Marina,

lamento informar que ndo poderemos prosseguir com a contratagéo. Pagar M$ 1,2 milhdo a um clube que acabou de demitir a
profissional sem justa causa torna a operagao invidvel. Nao se trata de uma decisdo técnica, mas de uma inviabilidade financeira
imposta pela regra da Liga. Agradego a compreensao.

De: Departamente de Registro — LPM 29.4.2024 16:42
Para: Departamento Juridico — Atlético Vestager
Data: 29.4.2024
Assunto: Re: Consulta — PROET (Fiona Ribera)
Prezados,
nos termos do PROET, a contratagdo, no curse da mesma temporada, de membro de comisséo técnica anteriormente vinculado a outro
clube da LPM sujeita o clube contratante ao pagamento de multa equivalente a 200% da remuneragao anual do profissional, devida ao
clube de crigem independentemente do motivo do desligamento. No caso, a multa devida ao Khan Esporte Clube é de M$ 1,2 milhdo,
condigio para a emissédo do registro da profissional.

De: Departamente Juridico — Atlético Vestager 25.4.2024 11:07 o
Para: Departamento de Registro — LPM
Data: 25.4.2024
Assunto: Consulta — PROET (Fiona Ribera)
Solicitamos confirmagdo quanto & incidéncia da multa prevista no PROET na eventual contratacdo da Sra. Fiona Ribera,
desligada do Khan Esporte Clube em abril de 2024, bem como sobre o respectivo valor.

Para: Marina Agostinho

Data: 22.4.2024

Assunto: Re: Disponibilidade — Fiona Ribera

Marina,

temos grande interesse na Fiona. Estamos estruturando uma proposta da ordem de M$ 800 mil anuais — acima, inclusive,
do que ela recebia no Khan. Antes de formalizar, nosso juridico fara uma consulta 8 LPM quanto a incidéncia do PROET.

@ De: Caio Bramante (Diretor de Futebol — Atlético Vestager) 22.4.2024 09:15 .

Para: Diretoria de Futebol — Atlético Vestager

Data: 18.4.2024

Assunto: Disponibilidade — Fiona Ribera

Prezados,

informo que a treinadora Fiona Ribera foi desligada do Khan Esporte Clube nesta semana, sem justa causa. Ciente do interesse do
Atlético Vestager em reforcar sua comissdo técnica, coloco-me a disposigéo para tratarmos de uma eventual contratagao.

@ De: Marina Agostinho (M&A Sports, representante de Fiona Ribera) 18.4.2024 14:32 CC,

ANEXO V — Tabelas de dados dos times da LPM

Fonte: Respostas aos oficios da SG/M-Cade e dados publicos das demonstragoes
financeiras dos clubes.

Tabela 1 — Receita bruta anual dos clubes da LPM (temporada 2025)

Clube Receita Bruta Anual (M$ Participacao (%)
milhées)
Atlético Vestager 1.800 14,9%
Khan Esporte Clube 1.500 12,4%

Fox FC 1.200 9,9%
Esporte Clube Baia Dourada 900 7,4%
Sociedade Esportiva Palmares 800 6,6%

Teresa Sport Club 720 5,9%
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Club Atlético Litoral 650 5,4%
Associacgao Atletismo Margarete 580 4,8%
Unido Esportiva de Maracana 530 4,4%
Grémio Esportivo do Norte 480 4,0%
Associagao Desportiva Cruzeiro do 440 3,6%
Sul
Clube de Futebol Maravilha 400 3,3%
Real Maracana FC 360 3,0%
Sport Club Liberdade 330 2,7%
Esporte Clube Estrela 300 2,5%
Atlético Serrano 270 2,2%
Clube Desportivo do Vale 250 2,1%
Associacao Esportiva Ipanema 220 1,8%
Sociedade Esportiva Floresta 200 1,7%
Clube Atlético Fronteira 170 1,4%
TOTAL LPM 12.100 100,0%

Tabela 2 — Classificacao no Campeonato Maracanaense e tamanho do plantel

Classificacao 2021 | Classificagdo 2025 Variacao Plantel

(pré-regras) (pds-regras) 2025 (n2
atletas)
Atlético 1¢ 20 -1 32
Vestager
Khan EC A 12 +1 31
Fox FC 72 3¢ +4 30
EC Baia 3¢ 5¢ -2 30

Dourada
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SE Palmares 420 72 -3 29
Teresa SC 52 42 +1 29
CA Litoral 6° 82 -2 29
AA Margarete 8¢ 10¢ -2 29
UE Maracana 92 112 -2 29
GE do Norte 10¢° 62 +4 28
AD Cruzeiro 122 9¢ +3 27
do Sul
CF Maravilha 11° 12¢ -1 27
Real Maracana 132 132 0 27
FC
SC Liberdade 142 142 0 27
EC Estrela 15¢° 15¢ 0 27
Atlético 162 18¢ -2 26
Serrano
CD do Vale 172 16° +1 26
AE Ipanema 18¢ 19¢ -1 26
SE Floresta 19¢ 17¢ +2 26
CA Fronteira 20° 202 0 25
TOTAL — — — 560

Tabela 3 — Folha salarial dos clubes da LPM: antes e depois do Resaf
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Teto Resaf| Folha Variacao
Salario/Receita (60% Salarial (%)
Pré-Resaf Pré-Resaf Receita) |Po6s-Resaf

2022 (M$ 2025 (M$
mi) mi)

Atlético 1.800 330 18,3% 1.080 265 -19,7%
Vestager
Khan EC 1.500 290 19,3% 900 230 -20,7%
Fox FC 1.200 480 40,0% 720 300 -37,5%
EC Baia 900 215 23,9% 540 168 -21,9%
Dourada
SE Palmares 800 195 24,4% 480 155 -20,5%
Teresa SC 720 180 25,0% 432 140 -22,2%
CA Litoral 650 170 26,2% 390 130 -23,5%
AA 580 158 27,2% 348 120 -24,1%
Margarete
UE Maracana 530 152 28,7% 318 115 -24,3%
GE do Norte 480 148 30,8% 288 110 -25,7%
AD Cruzeiro 440 143 32,5% 264 105 -26,6%
do Sul
CF Maravilha 400 140 35,0% 240 100 -28,6%
Real 360 135 37,5% 216 95 -29,6%

Maracana FC

SCLiberdade 330 128 38,8% 198 90 -29,7%

EC Estrela 300 122 40,7% 180 85 -30,3%




WICADE 2026

Atlético 270
Serrano

CD do Vale 250

AE Ipanema 220

SE Floresta 200

CA Fronteira 170

TOTAL 12.100

Média (20 605
clubes)

Média (19 574
clubes excl.
Fox FC)

178

170

162

155

149

3.800

190

175

65,9%

68,0%

73,6%

77,5%

87,6%

31,40%

162

150

132

120

102

95

92

88

82

75

2640

132

123
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-46,6%

-45,9%

-45,7%

-47,1%

-49,7%

-30,50%

-30,5%

-29,7%

Tabela 4 — Evolucio salarial em trés periodos: 2020 (baseline), 2022 (pré-Resaf) e 2025

Folha 2020

(M$ mi)

Atlético 230

Vestager

Khan EC 210
Fox FC 65

Folha 2022

(pos-Resaf)

Folha 2025
(M$ mi)

Var.
2020—2022

+43,5%

+38,1%

+638,5%

Var.

2020—2025

+15,2%

+9,5%

+361,5%
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EC Baia
Dourada

SE Palmares

Teresa SC

CA Litoral

AA Margarete

UE Maracana

GE do Norte

AD Cruzeiro do
Sul

CF Maravilha

Real Maracana
FC

SC Liberdade

EC Estrela

Atlético
Serrano

155

140

130

120

112

108

105

100

98

95

90

85

105

215

195

180

170

158

152

148

143

140

135

128

122

178

168

155

140

130

120

115

110

105

100

95

90

85

95

+38,7%

+39,3%

+38,5%

+41,7%

+41,1%

+40,7%

+41,0%

+43,0%

+42,9%

+42,1%

+42,2%

+43,5%

+69,5%
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+8,4%

+10,7%
+7,7%
+8,3%
+7,1%
+6,5%
+4,8%

+5,0%

+2,0%

0,0%

0,0%
0,0%

-9,5%
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CD do Vale 100 170 92 +70,0% -8,0%
AE Ipanema 95 162 88 +70,5% -7,4%
SE Floresta 90 155 82 +72,2% -8,9%
CA Fronteira 85 149 75 +75,3% -11,8%
TOTAL 2.318 3.800 2.640 +63,93% +13,89%
Média (20 116 190 132 — —
clubes)
+63,93% +13,89%
Média excl. Fox 119 175 123 +47,36% +3,86%
FC
Média top 5 173 242 192 +39,90% +10,70%
excl. Fox
Média bottom 5 95 163 86 +71,40% -9,10%

Tabela 5 — Comparativo salarial: LPM vs. ligas estrangeiras (salario médio mensal de
atletas profissionais, em M$ mil)

Salario Médio N2 Estimado de Atletas Capacidade de

Mensal (M$ mil) Maracanaenses (2025) Absor¢ao Anual

LPM (Maracana — 12 220 560 (plantel total) —
divisao)
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Liga de Albion (elite) 380 18 8-12 por janela
Liga Renana (elite) 340 12 6-10 por janela
Liga do Bésforo (22 escalao) 150 24 15-20 por janela
Liga do Rio da Prata 85 31 20-30 por janela
Demais ligas (Liga do Golfo, 40-70 45 variavel

Liga do Pacifico e outras)

22 Divisao de Maracana 35 n/a n/a

Tabela 6 — Impacto do SAT sobre a remunerag¢ao no primeiro contrato profissional

Indicador Pré-SAT Pos-SAT Variacao

(2021-2023) (2024-2026)

Salario médio no 12 contrato profissional 45.000 21.000 -53,3%
(M$/més)
Salario mediano no 12 contrato (M$/més) 38.000 15.000 -60,5%
N¢ de atletas elegiveis por ano ~80 ~85 +6,3%
Atletas que migraram para o exterior em vez — 11 (2024); 14 —
de aceitar o Draft (2025)
Atletas que recusaram e ficaram impedidos — 8 (2024); 6 (2025) —
por 1 ano
Piso salarial "revelacao" n/a 15.000 —
Piso salarial "destaque” n/a 30.000 —

Tabela 7 — Remunerac¢iao média anual de membros de comissio técnica da LPM, por
funcio: antes e depois do Proet (M$ mil/ano)
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Funcgao Pré-Proet Pés-Proet Variacao (%) N¢ de profissionais na LPM
(2022) (2025) (2025)
Treinador principal 580 470 -19,0% 20
Auxiliar técnico 245 200 -18,4% 41
Preparador fisico 175 148 -15,4% 38
Analista de 130 115 -11,5% 27
desempenho
Média ponderada 252 209 -17,2% 126

Tabela 8 — Mobilidade e recolocacio de membros de comissio técnica na LPM, por
temporada

Transferéncias de comissao técnica entre clubes da LPM

Profissionais demitidos sem recolocac¢ido na LPM por mais 3 2 4 9 13 11
de 6 meses
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ANEXO VI — Compilado de e-mails: declaracoes de atletas e agentes sobre propostas
recusadas ou reduzidas em razao do teto salarial (Resaf)

De: lsabela Martins (I.M. Sports, agente da atleta Camila Teles)
Para: SG/M-Cade

Data: 12.5.2025

Assunto: Resposta ao Oficio n. 14/2026

Prezados, atendendo ao oficio, relato que, em maio de 2024, o Atlético Serrano negociava a renovagio da zagueira Camila Teles por
M$ 3,2 milh&es anuais. Encerrada a apuragéo da receita da temporada, o clube comunicou que, para ndo ultrapassar o teto de 60%
imposto pelo RESAF, sé poderia oferecer M$ 1,9 milhdo. Sem proposta concorrente de outro clube da LPM — todos alegando o
mesmo limite —, a atleta aceitou o valor reduzido. Encaminho as mensagens trocadas com a diretoria do clube, que mencionam
expressamente o regulamento.

De: Renato Pommer (atleta)

Para: SG/M-Cade

Data: 15.5.2025

Assunto: Re: Oficio n. 14/2026 — propostas recusadas

Em janeiro de 2025, recebi proposta verbal do CF Maravilha no valor de M$ 1,5 milh&o anuais. Poucos dias depois, o clube recuou,
informando estar "no limite do RESAF". Procurei outros dois clubes, que responderam de modo semelhante. Acabei renovando com
meu clube atual por valer inferior ac que recebia, pois ndo havia alternativa real ne mercade nacional.

De: Marina Agostinho (M&A Sports)

Para: SG/M-Cade

Data: 18.5.2025

Assunto: Resposta ao Oficio — efeito do teto sobre as negociagdes

Represento atualmente doze atletas vinculados a clubes da LPM. Desde a entrada em vigor do RESAF, em 2023, observo redugao
sistematica no valor das propostas: clubes que antes disputavam um mesmo jogador passaram a alinhar ofertas préximas ao teto,
com pouca margem de negociacdo. Em anexo, planilha com seis casos, ocorridos entre 2023 e 2025, de propostas retiradas ou
reduzidas com mengdo expressa ao regulamento como justificativa.

De: Diretoria Financeira — SE Palmares
Para: SG/M-Cade

Data: 21.5.2025

Assunto: Re: Oficio n. 14/2026

Em resposta, confirmamos que, na janela de transferéncias de 2025, o clube deixou de avangar na contratacéo do meia Bruno
Saldanha porque a folha salarial ja alcangava 59% da receita bruta projetada, de modo que qualquer adig&o relevante violaria o teto
do RESAF e sujeitaria o clube as sangdes previstas. A decisdo de ndo contratar decorreu exclusivamente do enquadramento ac limite
regulamentar, e ndo de avaliagdo técnica do atleta.
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